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美国通过 9000 亿刺激政策；高收益及房地产债券

回报率显着上升 

 
热点事件：美国通过 9000 亿刺激政策 

12 月 20 日，美国两党经过数月的协商后最终达成一致，将出台 9,000 亿美

元的新一轮经济刺激法案，帮助恢复美国经济。这将成为美国历史上规模第二大

的经济刺激计划，仅次于今年三月的 2.2 万亿美元。但是，23 日，法新社最新消

息称，美国总统特朗普拒绝签署新冠纾困法案。此前，特朗普曾要求国会重新修

改并增加更高的刺激款项。 

 

汇率走势：人民币汇率小幅波动 

本周，人民币汇率延续波动调整态势。截至 12 月 18 日，人民币汇率中间

价收于 6.5315。 

 

利率走势：中国国债收益率波动下行；美国国债收益率上升 

本周，中国国债收益率波动下行。市场持续憧憬美国新一轮经济刺激措施，

带动美国国债收益率上升。中美利差方面，截至 12 月 18 日，中美 10 年期国债

利差为 234.4bp，较上周五收窄 5.5bp，较年初扩大 107.3bp。 

 

中资境外债券 

一级市场：中资境外债券市场新发行乏力 

12 月 14 日至 12 月 18 日，中资企业在境外市场新发行 6 只债券，合计约

16.1 亿美元。北京爱奇艺科技有限公司为主要发行人，新发行 8 亿美元债。 

二级市场：高收益及房地产债券回报率显着上升 

截至 12 月 18 日，中资美元债年初至今的回报率较上周五回升 14bp 至

5.59%，其中投资级债券回报率为 5.54%，高收益债券回报率为 6.01%，分别

较上周五下跌 4bp 及上升 55bp。按行业来看，房地产债券回报率升幅最大，

较上周五上升 59bp 至 7.13%。 

评级行动：龙湖集团评级展望上调正面 

 

熊猫债：威立雅环境新发 2 只 PPN 

12 月 16 日，威立雅环境 2020 年度第三期、第四期定向债务融资工具（债

券通）在银行间市场发行。两只债券票面利率、募集资金、债券期限均相同，分

别为 4.45%、7.5 亿元人民币和 3 年。中诚信国际评定该债券主体级别为 AAA。 
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热点事件：美国通过 9000 亿刺激政策 

12月20日，美国两党经过数月的协商后最终达成一致，将出台9,000亿美元的新一轮

经济刺激法案，该支出法案将为各项政府计划提供资金，帮助恢复美国经济。新一轮经济

刺激包括中小企业的薪资保护、新冠疫苗的分发，以及针对部分美国人的刺激支票，部分

失业者也将获得每周300美元的额外补助。这将成为美国历史上规模第二大的经济刺激计

划，仅次于今年三月的2.2万亿美元。但是，23日，法新社最新消息称，美国总统特朗普

拒绝签署新冠纾困法案。此前，特朗普曾要求国会重新修改并增加更高的刺激款项。 

 

汇率走势：人民币汇率小幅波动 

本周，人民币汇率延续波动调整态势。截至12月18日，人民币汇率中间价收于6.5315,

较上周五回落90个基点；在岸人民币汇率较上周五上行4个基点，收于6.5415；离岸人民

币汇率下行206个基点至6.5189。虽然近期人民币汇率呈现阶段性走强，但整体而言仍处

于双向波动态势中。 

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：中国国债收益率波动下行；美国国债收益率上升 

本周，中国央行进行9,500亿人民币MLF操作，市场流动性有所改善，带动中国国债

收益率波动下行。截至12月18日，1年期、3年期、5年期、7年期和10年期国债收益率较上

周五波动下行，收于2.7267%、2.9642%、3.1100%、3.2804%和3.2902%。近期海外疫情仍

较为严重，推升经济复苏不确定性，避险情绪或有上升，将利好债券市场；同时，境外机

构持续增持中国债券，或支撑中国债市走势。 

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 

 

市场持续憧憬美国新一轮经济刺激措施，带动美国国债收益率上升。截至12月18日，

2年期收益率0.13%，5年期收益率0.39%，10年期收益率0.95%，30年期收益率1.70%，较

上周五分别上升2bp、2bp、5bp及7bp。美国国债利差方面，2年和10年期国债利差较上周

五扩大3bp至82bp，5年和30年期国债利差较上周五扩大5bp至131bp。 

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12月18日，中美10年期国债利差为234.4bp，较上周五收窄5.5bp，

较年初扩大107.3bp。 

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：中资境外债券市场新发行乏力 

12月14日至12月18日，中资企业在境外市场新发行6只债券，合计约16.1亿美元。北

京爱奇艺科技有限公司为主要发行人，新发行8亿美元债。12月14日、12月16日及12月18

日，中国工商银行悉尼分行、佳兆业集团控股有限公司及宝龙地产控股有限公司分别增

发其境外债。 

表 1：中资境外债券市场发行情况（20201214-20201218） 

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) 

2020/12/15 花样年控股集团有限公司 USD 1.5 7 2021/12/17 364D 房地产 B2/B/B+ -/-/- 

2020/12/15 招银国际金融有限公司 HKD 0.25 0.65 2021/3/8 76D 金融 Baa1/BBB+/- -/-/- 

2020/12/15 中信证券国际有限公司 USD 0.42 0 2021/5/18 148D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2020/12/17 北京爱奇艺科技有限公司 USD 8 4 2026/12/15 6 通讯 -/-/- -/-/- 

2020/12/17 维亚生物科技控股集团 USD 2.8 1 2025/12/30 5 医疗保健 -/-/- -/-/- 

2020/12/18 华夏幸福基业股份有限公司 USD 3.4 10.875 2021/12/17 364D 房地产 Ba3/-/BB- -/-/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 
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表 2：中资境外债券市场增发情况（20201214-20201218） 

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) 

2020/12/14 中国工商银行悉尼分行 AUD 
0.11 

（增发 0.03 亿） 
1.09 2026/1/27 5.25 银行 A1/A/A -/-/- 

2020/12/16 
佳兆业集团控股有限公

司 
USD 

4 

（增发 1.5 亿） 
6.5 2021/12/7 364D 房地产 B1/B/B -/-/- 

2020/12/18 宝龙地产控股有限公司 USD 
3 

（增发 1 亿） 
5.95 2025/4/30 4.5 房地产 B1/B+/- B2/B/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

二级市场：高收益及房地产债券回报率显着上升 

截至12月18日，中资美元债年初至今的回报率1较上周五回升14bp至5.59%，其中投资

级债券回报率为5.54%，高收益债券回报率为6.01%，分别较上周五下跌4bp及上升55bp。

按行业来看，房地产债券回报率升幅最大，较上周五上升59bp至7.13%；非金融及金融债

券回报率分别为4.70%及6.03%，较上周下跌9bp及上升27bp。 

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12月18日，中资美元债的最差收益率较上周五下跌4bp至3.14%，其中投资级债

券收益率维持在2.23%；高收益债券下跌29bp至7.53%。 

  

 
1
 回报率以 2020 年 1 月 2 日为基数计算 
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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 

 

评级行动：龙湖集团评级展望上调正面 

12月14日，惠誉将龙湖集团控股有限公司（“龙湖集团”）的发行人展望由稳定上调至

正面。 

表 3：跨境发行人评级行动情况（20201214-20201218） 

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 

龙湖集团控股有限公

司 
房地产 BBB 正面 2020/12/14 BBB 稳定 2019/12/17 惠誉 

商业和财务状况持续

改善 

数据来源：Bloomberg，Wind，中诚信整理 

 

熊猫债：威立雅环境新发 2 只 PPN 

12月16日，威立雅环境2020年度第三期、第四期定向债务融资工具（债券通）在银行

间市场发行。两只债券票面利率、募集资金、债券期限均相同，分别为4.45%、7.5亿元人

民币和3年。中诚信国际评定该债券主体级别为AAA。 

截至12月18日，2020年熊猫债发行总量42只，发行主体共24个，总发行规模为571.5

亿人民币，平均息票率为3.16%。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。 
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表 4：2020 年熊猫债市场发行情况（20200101-20201218） 

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 

法国威立雅环境集团 7.5 4.45 2020/12/16 2023/12/16 3 PPN 银行间 中诚信 

法国威立雅环境集团 7.5 4.45 2020/12/16 2023/12/16 3 PPN 银行间 中诚信 

恒安国际集团有限公司 3.5 2.1 2020/12/7 2020/12/30 0.06 超短融 银行间 中诚信 

中国电力国际发展有限公司 15 4.60 2020/11/18 2023/11/18 3 中期票据 银行间 东方金诚 

中国电力国际发展有限公司 15 4.35 2020/11/5 2023/11/5 3 中期票据 银行间 东方金诚 

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 标普中国 

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 中诚信 

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 - 

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

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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