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菅义伟出任日本新首相；中资投资级新发活跃 

 
热点事件：菅义伟出任日本新首相 以“继承路线”应对政治不确定期 

周三，自民党总裁菅义伟先后在众议院和参议院全体会议上被指名为日本

首相，正式成为日本第 99 任首相。总体来看，新内阁阵容凸显“继承路线”，菅

义伟或将全面延续安倍政策。菅义伟表示，应对新冠肺炎疫情是最优先考虑的课

题。外交方面，在以日美同盟为基础的同时，希望与中国、俄罗斯等邻国构建稳

定的关系。 

 

汇率走势：人民币汇率持续下行 

受国内经济基本面以及全球货币宽松环境等因素影响，近期人民币对美元

汇率持续走强。截至 9 月 18 日，人民币汇率中间价收于 6.7591。 

 

利率走势：中国国债收益率普遍下行；美国国债收益率上升 

本周，中国国债收益率普遍下行。美联储宣布维持利率政策至 2023 年底，

带动美国国债收益率轻微上升。中美利差方面，截至 9 月 18 日，中美 10 年期

国债利差为 242.3bp，较上周五收窄 4.6bp，较年初扩大 115.1bp。 

 

中资境外债券 

一级市场：中资境外债券市场发行量大幅上升，投资级新发活跃 

9 月 14 日至 9 月 18 日，中资企业在境外市场新发行 31 只债券，合计

124.1 亿美元，较上周大幅增加 239%。中国化工共发行 5 只债券，融资规模

达 29.9 亿美元；工商银行发行 1 只 29 亿美元 AT1 永续债；三峡集团发行 2

只共 10 亿美元债券。 

二级市场：中资美元债回报率分化 

截至 9 月 18 日，中资美元债年初至今的回报率为 4.79%，较上周五上升

5bp，其中投资级债券回报率下跌 14bp 至 5.18%，高收益债券回报率上升 45bp

至 4.15%。 

评级行动：中诚信亚太授予盐高新集团首次信用评级 BBBg-，展望稳

定 

 

熊猫债：中国中药新发一只超短融 

9 月 14 日，中国中药控股有限公司 2020 年度第一期超短期融资券在银行间

债券市场发行，发行规模 10 亿元，票面利率 2.60%，发行期限为 270 天。中诚

信国际评定主体级别为 AAA。 
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mailto:jlwang@ccxi.com.cn
mailto:simon_so@ccxap.com
mailto:jacky_lau@ccxap.com
mailto:elle_hu@ccxap.com


                                                                                    跨境债券周报 

 2020 年第 35 期 2 

热点事件：菅义伟出任日本新首相 以“继承路线”应对政治不确定期 

周三，自民党总裁菅义伟先后在众议院和参议院全体会议上被指名为日本首相，正

式成为日本第99任首相。总体来看，新内阁阵容凸显“继承路线”，菅义伟或将全面延续

安倍政策。事实上，尽管日本自民党的派系斗争长期存在，但菅义伟并不属于该党的任何

一派，自民党希望最大程度保护安倍政治遗产，实现政权平稳过渡是他当选的要因之一。 

菅义伟政府掌舵的日本正面临巨大的政治不确定性，包括新冠肺炎疫情危机、美中

紧张局势升级、与邻国外交困境、东京奥运会筹备等问题。当选后首场记者会上，菅义伟

表示，应对新冠肺炎疫情是最优先考虑的课题，目标是“在明年上半年之前确保为所有日

本国民提供疫苗”。关于日本今后的外交政策，菅义伟表示，在以日美同盟为基础的同时，

希望与中国、俄罗斯等邻国构建稳定的关系。 

 

汇率走势：人民币汇率持续下行 

本周，人民币汇率持续波动下行。受国内经济基本面以及全球货币宽松环境等因素

影响，近期人民币对美元汇率持续走强。截至9月18日，人民币汇率中间价收于6.7591,较

上周五回落798个基点；在岸人民币汇率较上周五下行781个基点，收于6.7588；离岸人民

币汇率下跌532个基点至6.7792。 

图 1：人民币汇率情况 

 
数据来源：东方财富，中诚信整理 
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利率走势：中国国债收益率普遍下行；美国国债收益率上升 

本周，中国国债收益率普遍下行。截至9月18日，3年期、5年期、7年期和10年期国债

国债收益率较上周五波动下行，分别收于2.8300%、2.9710%、3.1682%和3.1162%；1年期

收益率较上周五波动上行，收于2.6088%。 

图 2：中国国债收益率 

 
数据来源：中国债券信息网，中诚信整理 

 

美联储宣布维持利率政策至2023年底，带动美国国债收益率轻微上升。截至9月18日，

2年期收益率0.14%，5年期收益率0.29%，10年期收益率0.70%，30年期收益率1.45%，较

上周五分别上升1bp、3bp、3bp及3bp。美国国债利差方面，2年和10年期国债利差较上周

五扩大2bp至56bp，5年和30年期国债利差为116bp，与上周五持平。 

图 3：美国国债收益率及利差情况 

 
数据来源：美联储，中诚信整理 
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中美利差方面，截至9月18日，中美10年期国债利差为242.3bp，较上周五收窄4.6bp，

较年初扩大115.1bp。 

图 4：中美 10 年期国债利差情况 

 
数据来源：Bloomberg，中国债券信息网，中诚信整理 

 

中资境外债券 

一级市场：中资境外债券市场发行量大幅上升，投资级新发活跃 

9月14日至9月18日，中资企业在境外市场新发行31只债券，合计124.1亿美元，较上

周大幅增加239%。中国化工集团有限公司（“中国化工”）共发行5只债券，融资规模约29.9

亿美元；中国工商银行股份有限公司（“工商银行”）发行1只29亿美元AT1永续债；中国

长江三峡集团有限公司（“三峡集团”）发行2只共10亿美元债券。 

表 1：中资境外债券市场发行情况（20200914-20200918） 

公布日 信用主体 币种 
规模 

(亿元) 

息票

(%) 
到期日 期限 行业 

主体评级 

(穆迪/标普/惠誉) 

债项评级 

(穆迪/标普/惠誉) 

2020/9/14 中国银行有限公司澳门分行 CNY 30 3.15 2022/9/21 2 银行 A1/A/A A1/A/A 

2020/9/14 中国银行有限公司巴黎分行 USD 5 0.95 2023/9/21 3 银行 A1/A/A A1/A/A 

2020/9/14 中国化工集团有限公司 EUR 5 1.125 2024/9/22 4 原材料 Baa2/BBB/A- Baa2/-/A- 

2020/9/14 中国化工集团有限公司 USD 6 2 2025/9/22 5 原材料 Baa2/BBB/A- Baa2/-/BBB+ 

2020/9/14 中国化工集团有限公司 USD 10 3 2030/9/22 10 原材料 Baa2/BBB/A- Baa2/-/A- 

2020/9/14 中国化工集团有限公司 USD 2 3.7 2050/9/22 30 原材料 Baa2/BBB/A- Baa2/-/BBB+ 

2020/9/14 中国化工集团有限公司 USD 6 3.35 - 永续 原材料 Baa2/BBB/A- Baa2/-/A- 

2020/9/14 大连万达集团股份有限公司 USD 2 8.875 2023/3/21 2.5 房地产 -/-/- -/-/- 

2020/9/14 龙光集团有限公司 USD 1 4.25 2024/9/17 4 房地产 Ba3/BB/BB -/-/BB 
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2020/9/15 中国航空技术国际控股有限公司 USD 3 3.3 2030/9/23 10 工业 -/BBB-/A- -/-/A- 

2020/9/15 中国长江三峡集团有限公司 USD 5 1.3 2025/9/22 5 公用事业 A1/A/A+ A1/A+/A+ 

2020/9/15 中国长江三峡集团有限公司 USD 5 2.15 2030/9/22 10 公用事业 A1/A/A+ A1/A+/A+ 

2020/9/15 信银（香港）投资有限公司 USD 3 1.54788 2021/6/21 273D 金融 -/-/- -/-/- 

2020/9/15 河南水利投资集团有限公司 USD 5 2.8 2025/9/18 5 城投 A3/-/A- A3/-/A- 

2020/9/15 时代中国控股有限公司 USD 3.5 6.2 2026/3/22 5.5 房地产 Ba3/BB-/BB- B1/B+/BB- 

2020/9/16 中国华融国际控股有限公司 USD 2 2.2 2021/9/20 364D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2020/9/16 中国新高教集团有限公司 USD 1 1 2021/9/28 363D 
非日常消

费品 
-/-/- -/-/- 

2020/9/16 中信证券国际有限公司 USD 0.15 0 2021/9/21 364D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2020/9/16 中信证券国际有限公司 USD 0.075 0 2025/9/30 5 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2020/9/16 中信证券国际有限公司 USD 0.125 0 2025/9/30 5 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2020/9/16 中国工商银行股份有限公司 USD 29 3.58 - 永续 银行 A1/A/A Ba1/-/- 

2020/9/17 北京控股有限公司 EUR 5 1 2025/9/24 5 公用事业 Baa1/BBB+/- Baa1/-/- 

2020/9/17 中国奥园集团股份有限公司 USD 3.5 6.2 2026/3/24 5.5 房地产 B1/B+/BB- B2/-/BB- 

2020/9/17 中国建设银行新加坡分行 SGD 5 1.073 2023/9/25 3 银行 A1/A/A -/-/- 

2020/9/17 
中国建设银行（新西兰）有限公

司 
NZD 1.5 0.954 2023/9/25 3 银行 A1/A/A A1/-/A 

2020/9/17 协合新能源集团有限公司 USD 0.9 10.75 2023/9/24 3 公用事业 -/-/BB- -/-/- 

2020/9/17 
合肥市产业投资控股（集团）有

限公司 
USD 3 2.95 2023/9/24 3 城投 -/-/BBB -/-/BBB 

2020/9/17 康师傅控股有限公司 USD 5 1.625 2025/9/24 5 
日常消费

品 
Baa1/BBB+/- Baa1/-/- 

2020/9/18 济南大自然新材料股份有限公司 TWD 6 0 2025/9/25 5 
非日常消

费品 
-/-/- -/-/- 

2020/9/18 唐山金融控股集团股份有限公司 USD 0.5 7 2023/9/23 3 金融 -/-/- -/-/- 

2020/9/18 盐城高新区投资集团有限公司 USD 1.15 2.98 2021/9/23 364D 城投 -/-/- -/-/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

9月17日，济宁高新城建投资有限公司增发其美元债。 

表 2：中资境外债券市场增发情况（20200914-20200918） 

公布日 信用主体 币种 
规模 

(亿元) 

息票

(%) 
到期日 期限 行业 

主体评级 

(穆迪/标普/惠誉) 

债项评级 

(穆迪/标普/惠誉) 

2020/9/17 
济宁高新城建投资有

限公司 
USD 

2 

（增发 0.82 亿） 
5.5 2023/5/27 3 城投 -/-/- -/-/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

近期，中国电力建设集团有限公司及招商银行新加坡分行/卢森堡分行拟发行美元债。 
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二级市场：中资美元债回报率分化 

截至9月18日，中资美元债年初至今的回报率1为4.79%，较上周五上升5bp，其中投资

级债券回报率下跌14bp至5.18%，高收益债券回报率上升45bp至4.15%。按行业来看，房地

产及金融债券回报率分别为5.12%及4.63%，较上周上升44bp及18bp，非金融债券回报率

为4.89%，分别较上周下跌16bp。 

图 5：Markit iBoxx 中资美元债回报率情况 

 
数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

截至9月18日，中资美元债的最差收益率较上周五下跌3bp至3.11%，其中投资级债券

上升3bp至2.17%；高收益债券下跌10bp至7.83%。 

图 6：Bloomberg Barclays 中资美元债最差收益率情况 

 
数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 
1
 回报率以 2020 年 1 月 2 日为基数计算 
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评级行动：中诚信亚太授予盐高新集团首次信用评级 BBBg-，展望稳定 

9月17日，中诚信亚太授予盐城高新区投资集团有限公司（“盐高新集团”或“公司”）

首次长期信用评级BBBg-，评级展望为稳定。 

表 3：中诚信亚太评级行动情况（20200914-20200918） 
评级日期 信用主体 主体级别 评级观点 

2020/9/17 盐高新集团 BBBg- 

评级反映（1）盐城市良好的经济基础和盐城高新区的战略发展地位，为公司发展提供了有利的

经营环境；（2）公司持续获得当地政府的有力支持；（3）公司在盐城高新区的基础设施建设业务

拥有区域垄断性。同时，该评级也关注到以下因素包括（1）公司建设项目规模较大，资本支出

压力较大；（2）项目结算期和回款期较长;（3）债务杠杆较高，对外担保规模较大；（4）流动性

一般，存在一定的再融资压力。 

数据来源：中诚信整理 

 

9月14日至9月18日，评级机构分别对6家中资发行人采取了正面评级行动；对3家中

资发行人采取了负面评级行动。 

表 4：跨境发行人评级行动情况（20200914-20200918） 

信用主体 行业 
最新评级 上次评级 

评级机构 调整原因 
主体级别 展望 时间 主体级别 展望 时间 

境外评级：          

上

调 

中国旅游集团有限公

司 & 

香港中国旅行社有限

公司 

非日常

消费品 
A- 稳定 2020/9/14 A- 负面 2020/4/27 标普 

公司随着中国国内旅

行活动恢复将加快复

苏 

顺丰控股股份有限公

司 
工业 A- 稳定 2020/9/14 A- 负面 2020/2/4 惠誉 

市场领导力增强和预

期杠杆将降低 

世纪互联集团股份有

限公司 
通讯 B+ 稳定 2020/9/15 B+ 负面 2020/3/27 惠誉 

预期杠杆将降低并受

益于行业增长 

江苏中南建设集团股

份有限公司 
房地产 B1 稳定 2020/9/16 B2 稳定 2018/5/29 穆迪 信用指标改善 

碧桂园控股有限公司 房地产 Baa3 稳定 2020/9/18 Ba1 正面 2020/4/30 穆迪 信用指标加强 

下

调 

协鑫新能源控股有限

公司 

公用事

业 
CCC- 

负面观察

状态 
2020/9/14 CCC 负面 2020/4/8 标普 折价交易可能性增加 

美年大健康产业控股

股份有限公司 

医疗保

健 
B1 负面 2020/9/14 Ba3 负面 2019/10/14 穆迪 

财务状况预期因公司

策略转变减弱 

华夏幸福基业股份有

限公司 
房地产 Ba3 负面 2020/9/17 Ba3 稳定 2020/6/1 穆迪 

经营业绩转差及复苏

步伐具不确定性 

数据来源：Bloomberg，Wind，中诚信整理 
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熊猫债：中国中药新发一只超短融 

9月14日，中国中药控股有限公司2020年度第一期超短期融资券在银行间债券市场发

行，发行规模10亿元，票面利率2.60%，发行期限为270天。中诚信国际评定该主体级别

为AAA。 

截至9月18日，2020年熊猫债发行总量38只，发行主体共24个，总发行规模为538亿人

民币，平均息票率为3.09%。发行场所主要为银行间市场，超六成债券的发行期限在三年

及三年以上。 

表 5：2020 年熊猫债市场发行情况（20200101-20200918） 

信用主体 
发行金额 

(亿人民币) 

息票

(%) 
发行日 到期日 

债券期限

（年） 
债券类型 发行场所 

境内评级 

机构 

中国中药控股有限公司 10 2.6 2020/9/14 2021/6/11 0.75 超短融 银行间 中诚信 

法国农业信贷银行 10 3.5 2020/9/11 2023/9/11 3 商业银行债 银行间 中诚信 

安踏体育用品有限公司 10 3.95 2020/8/24 2023/8/24 3 中期票据 银行间 上海新世纪 

越秀交通基建有限公司 5 3.54 2020/8/14 2023/8/14 3 中期票据 银行间 中诚信 

中国光大水务有限公司 10 3.60 2020/8/5 2023/8/5 3 中期票据 银行间 上海新世纪 

普洛斯中国控股有限公司 2 3.88 2020/7/30 2023/7/23 3 公司债 交易所 上海新世纪 

中国建筑国际集团有限公司 20 3.48 2020/7/29 2023/7/29 3 公司债 交易所 
中诚信 /  

联合信用 

普洛斯中国控股有限公司 20 3.90 2020/7/23 2023/7/23 3 中期票据 银行间 上海新世纪 

宝马金融股份有限公司 25 3.19 2020/7/16 2021/7/16 1 PPN 银行间 - 

新开发银行 20 3.00 2020/7/7 2025/7/7 5 国际机构债 银行间 - 

法国威立雅环境集团 7.5 3.85 2020/6/24 2023/6/24 3 PPN 银行间 中诚信 

法国威立雅环境集团 7.5 3.85 2020/6/24 2023/6/24 3 PPN 银行间 中诚信 

亚洲基础设施投资银行 30 2.40 2020/6/15 2023/6/15 3 国际机构债 银行间 - 

中国光大绿色环保有限公司 10 3.68 2020/6/12 2025/6/12 5 中期票据 银行间 联合资信 

三井住友银行股份有限公司 10 3.20 2020/6/8 2023/6/8 3 PPN 银行间 - 

戴姆勒国际财务有限公司 30 3.25 2020/6/5 2023/6/5 3 PPN 银行间 - 

中国中药控股有限公司 22 3.28 2020/6/5 2023/6/5 3 中期票据 银行间 中诚信 

首创环境控股有限公司 10 3.10 2020/5/29 2025/5/29 5 公司债 交易所 中诚信 

中国蒙牛乳业有限公司 5 1.61 2020/5/29 2020/11/25 0.49 超短融 银行间 中诚信 

中国蒙牛乳业有限公司 15 1.61 2020/5/29 2020/11/25 0.49 超短融 银行间 中诚信 

中国电力国际发展有限公司 5 2.00 2020/5/29 2021/2/23 0.74 超短融 银行间 中诚信 

北控水务集团有限公司 10 4.00 2020/5/13 2025/5/13 5 中期票据 银行间 上海新世纪 

中银集团投资有限公司 15 2.70 2020/5/8 2023/5/8 3 中期票据 银行间 
中诚信 /  

联合资信 

北控清洁能源集团 9 5.50 2020/4/29 2023/4/29 3 公司债 交易所 联合信用 

中国蒙牛乳业有限公司 15 1.80 2020/4/24 2020/11/20 0.57 超短融 银行间 - 

中芯国际集成电路制造有限公司 15 1.85 2020/4/16 2022/8/5 0.30 超短融 银行间 中诚信 

新开发银行 50 2.43 2020/4/3 2023/4/3 3 国际机构债 银行间 - 
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小米集团 10 2.78 2020/4/3 2021/4/3 1 PPN 银行间 中诚信 

恒安国际集团有限公司 5 2.60 2020/3/19 2020/12/11 0.74 超短融 银行间 中诚信 

恒安国际集团有限公司 5 2.60 2020/3/19 2020/12/11 0.74 超短融 银行间 中诚信 

恒安国际集团有限公司 10 2.65 2020/3/16 2020/12/10 0.74 超短融 银行间 中诚信 

中国燃气控股有限公司 10 3.38 2020/3/10 2025/3/10 5 中期票据 银行间 联合资信 

宝马金融股份有限公司 20 3.35 2020/3/4 2023/3/4 3 PPN 银行间 中诚信 

宝马金融股份有限公司 15 2.90 2020/3/4 2021/3/4 1 PPN 银行间 中诚信 

恒安国际集团有限公司 10 2.85 2020/2/28 2020/11/24 0.74 超短融 银行间 中诚信 

中芯国际集成电路制造有限公司 15 2.40 2020/1/13 2022/5/28 0.37 超短融 银行间 中诚信 

越秀交通基建有限公司 10 3.47 2020/1/10 2023/1/10 3 中期票据 银行间 中诚信 

戴姆勒国际财务有限公司 30 3.50 2020/1/9 2022/1/9 2 PPN 银行间 - 

         

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 
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