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美国国债收益率攀升；中资境外债新发行回暖 

 
热点事件：美众议院通过 1.9万亿刺激计划，全球债务总额达世界GDP 

3.5 倍 

2 月 27 日，美国众议院投票通过了 1.9 万亿美元新一轮经济救助计划。IIF

发布报告显示，2020 年，新冠肺炎疫情导致全球债务增加 24 万亿美元，全球债

务总额达到了创纪录的 281 万亿美元，达到世界生产总值的 355%。IIF 预测未

来一年半，全球债务总额可能增长 19 万亿美元，到 2022 年年中将首次突破 300

万亿美元。 

 

汇率走势：人民币汇率小幅上行 

美元兑人民币汇率小幅上行。截至 2 月 26 日，人民币汇率中间价收于

6.4713。 

 

利率走势：中国国债收益率普遍上行；美国国债收益率持续攀升 

中国中、长期国债收益率上行。随着新冠疫苗接种的推进及财政刺激计划，

美国经济复苏步伐加快，加上投资者对通胀预期升温，带动美国国债收益率大幅

攀升，10 年期收益率一度突破 1.6%。中美利差方面，截至 2 月 26 日，中美 10

年期国债利差为 188bp，较上周五收窄 4.7bp，较年初收窄 39.0bp。 

 

中资境外债券 

一级市场：中资境外债新发行回暖 

2 月 22 日至 2 月 26 日，中资企业在境外市场新发行 16 只债券，合计约

51.2 亿美元。其中，国银租赁发行 2 只美元债，发行金额 10 亿美元，为最大

发行主体。 

二级市场：中资美元债回报率下跌 

截至 2 月 26 日，中资美元债年初至今的回报率较上周五下跌 41bp 至-

0.30%，其中投资级债券回报率下跌 49bp 至-0.23%，高收益债券回报率下跌

21bp 至-0.46%。 

评级行动：评级机构对 4 家中资发行人采取负面评级行动 

风险事件：华夏幸福 5.3 亿美元债违约 

 

熊猫债：本周无新发行 
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热点事件：美众议院通过 1.9 万亿刺激计划，全球债务总额达世界 GDP 3.5 倍 

2月27日，美国众议院投票通过了1.9万亿美元新一轮经济救助计划，法案下周将在参

议院进行表决。另外，拜登在提出经济救助计划时，计划将最低工资提升至每小时15美

元，但参议院裁定此计划不符合预算协调方案的规定，因此未能通过。 

美国智库国际金融研究所（“Institute of International Finance”或“IIF”）发布报告显示，

2020年，新冠肺炎疫情导致全球债务增加24万亿美元，全球债务总额达到了创纪录的281

万亿美元，达到世界生产总值的355%，与2019年相比增长了35个百分点，增速超过了发

生次贷危机的2008年。2008年和2009年全球债务占世界生产总值比例的增幅仅为10%和

15%。具体数据来看，2020年，各国政府公共债务增加12万亿美元，占全球债务增长总额

的一半，企业债务增加5.4万亿美元，银行债务增加3.9万亿美元，而家庭债务增加2.6万亿

美元。从地域上看，欧洲地区的债务上升尤其明显，法国、西班牙和希腊的非金融部门债

务占各国国内生产总值的比重上涨了50个百分点。IIF预测未来一年半，全球债务总额可

能增长19万亿美元，到2022年年中将首次突破300万亿美元。 

 

汇率走势：人民币汇率小幅上行 

美元兑人民币汇率小幅上行。截至2月26日，人民币汇率中间价收于6.4713，较上周

五上行89个基点；在岸人民币汇率较上周五上行15个基点，收于6.4590；离岸人民币汇率

上行219个基点至6.4813。 

图 1：人民币汇率情况 

 
数据来源：Wind，中诚信整理 
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利率走势：中国国债收益率普遍上行；美国国债收益率持续攀升 

中国中、长期国债收益率上行，1年期国债收益率波动下行。截至2月26日，3年期、

5年期、7年期和10年期国债收益率较上周五波动上行，分别收于2.9028%、3.1050%、3.2618%

和3.2798%；1年期国债收益率较上周五波动下行，收于2.6036%。 

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 

 

随着新冠疫苗接种的推进及财政刺激计划，美国经济复苏步伐加快，加上投资者对

通胀预期升温，带动美国国债收益率大幅攀升，10年期收益率一度突破1.6%。截至2月26

日，2年期收益率0.14%，5年期收益率0.75%，10年期收益率1.44%，30年期收益率为2.17%，

较上周五分别上升3bp、16bp、10bp和3bp。美国国债利差方面，2年期和10年期国债利差

较上周五扩大7bp至130bp，5年期和30年期国债利差较上周五收窄13bp至142bp。 

图 3：美国国债收益率及利差情况 

 
数据来源：美国财政部，中诚信整理 
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中美利差方面，截至2月26日，中美10年期国债利差为187.5bp，较上周五收窄4.7bp，

较年初收窄39.0bp。 

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：中资境外债新发行回暖 

2月22日至2月26日，中资企业在境外市场新发行16只债券，合计约51.2亿美元。其中，

国银金融租赁股份有限公司（“国银租赁”）发行2只美元债，发行金额10亿美元，为最大

发行主体。 

表 1：中资境外债券市场发行情况（20210222-20210226） 

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) 

2021/2/22 中国奥园集团股份有限公司 USD 3.5 5.88 2027/3/1 6 房地产 B1/B+/BB -/-/BB 

2021/2/22 海通国际证券集团有限公司 USD 1 0.9 2021/11/30 278D 金融 Baa2/BBB/- -/-/- 

2021/2/22 海通国际证券集团有限公司 USD 1 0.9 2021/12/8 286D 金融 Baa2/BBB/- -/-/- 

2021/2/22 希望教育集团有限公司 USD 3.5 0 2026/3/2 5 
非日常

消费品 
-/-/- -/-/- 

2021/2/23 中国农业银行澳门分行 HKD 30 0.66 2023/3/2 2 银行 A1/A/A A1/-/- 

2021/2/23 中国农业银行新加坡分行 USD 3 0.75 2024/3/2 3 银行 A1/A/A A1/-/- 

2021/2/23 中国农业银行新加坡分行 USD 3 1.25 2026/3/2 5 银行 A1/A/A A1/-/- 

2021/2/24 远东宏信有限公司 USD 5 2.625 2024/3/3 3 金融 -/BBB-/- -/BBB-/- 

2021/2/24 广州富力地产股份有限公司 USD 3.25 11.625 2024/9/3 3.5 房地产 B1/B/B+ -/-/B+ 
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2021/2/24 国泰君安国际控股有限公司 USD 4 2 2026/3/3 5 金融 Baa2/BBB+/- -/BBB+/- 

2021/2/25 交通銀行卢森堡分行 EUR 0.5 3m€+50 2024/3/5 3 银行 A2/A-/A -/-/- 

2021/2/25 国银金融租赁股份有限公司 USD 5 1.375 2024/3/4 3 金融 A1/A/A+ A2/-/A+ 

2021/2/25 国银金融租赁股份有限公司 USD 5 2 2026/3/4 5 金融 A1/A/A+ A2/-/A+ 

2021/2/25 花样年控股集团有限公司 USD 2.5 10.875 2024/3/2 3 房地产 B2/B/B+ -/-/B+ 

2021/2/25 焦作市投资集团有限公司 USD 1 5.6 2022/2/28 363D 城投 -/-/- -/-/- 

2021/2/25 
青岛华通国有资本运营（集团）

有限责任公司 
USD 6 2.98 2024/3/4 3 金融 -/-/BBB -/-/BBB 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

2月25日，融创中国控股有限公司增发其2只美元债。 

表 2：中资境外债券市场增发情况（20210222-20210226） 

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) 

2021/2/25 融创中国控股有限公司 USD 
9.42 

（增发 3.42 亿） 
5.95 2024/4/26 3.25 房地产 Ba3/BB-/BB B1/B+/BB 

2021/2/25 融创中国控股有限公司 USD 
7.5 

（增发 2.1 亿） 
6.5 2025/1/10 5 房地产 Ba3/BB-/BB B1/B+/BB 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

二级市场：中资美元债回报率下跌 

受美国国债收益率上行影响，中资美元债回报率承压。截至2月26日，中资美元债年

初至今的回报率1较上周五下跌41bp至-0.30%，其中投资级债券回报率下跌49bp至-0.23%，

高收益债券回报率下跌21bp至-0.46%。按行业来看，非金融债券回报率跌幅最大，回报率

较上周五下跌60bp至-0.51%。金融及房地产债券回报率分别为-0.17%及-0.71%，较上周五

分别下跌29bp及31bp；而城投债券回报率则较上周五轻微上升6bp至0.30%。 

  

 
1
 回报率以 2021 年 1 月 4 日为基数计算 
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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2月26日，中资美元债的最差收益率较上周五上升6bp至3.12%，其中投资级债券

和高收益债券最差收益率为2.20%和7.81%，分别较上周五上升2bp及23bp。 

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：评级机构对 4 家中资发行人采取负面评级行动 

2月22日至2月26日，评级机构分别对4家中资发行人采取了负面评级行动。 
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表 3：跨境发行人评级行动情况（20210222-20210226） 

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：          

下

调 

中原资产管理有限公

司 
金融 BBB- 负面 2021/2/26 BBB 稳定 2020/8/28 惠誉 

在岸债券资金受到限

制，债务违约对省政

府的影响减少 

境内评级：          

下

调 

海航集团有限公司、

海南航空控股股份有

限公司 

工业 C - 2021/2/23 BB 负面 2021/2/1 上海新世纪 

债券兑付不确定性、

中期票据交叉违约风

险 

海南航空控股股份有

限公司 
工业 C - 2021/2/23 BB 负面 2021/2/2 中诚信国际 

未能兑付债券本金及

利息 

华夏幸福基业股份有

限公司 
房地产 B 负面 2021/2/23 A 负面 2021/2/3 东方金诚 

债券兑付不确定性、

中期票据交叉违约风

险 

数据来源：Bloomberg，Wind，中诚信整理 

 

风险事件：华夏幸福 5.3 亿美元债违约 

2月26日，华夏幸福基业股份有限公司（“华夏幸福”或“公司”）公告称，由于流动

性问题，公司未能偿付于2021年2月28日到期的5.3亿美元离岸债务。截至2月26日，华夏

幸福共有9只存量离岸债券约46亿美元，17只在岸债券约324亿元人民币。另外，华夏幸福

公告称已任命钟港资本有限公司为财务顾问，盛德律师事务所为法律顾问，协助公司化

解其美元债务问题。 

 

熊猫债：本周无新发行 

截至2月26日，2021年熊猫债发行总量5只，发行主体共4个，总发行规模为42亿人民

币，平均息票率为3.67%，债券期限以3年及以上为主，发行场所以银行间市场为主。 

表 4：2021 年熊猫债市场发行情况（20210101-20210226） 

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 

中国电力国际发展有限公司 5 3.20 2021/2/8 2021/8/6 0.5 超短融 银行间 东方金诚 

越秀交通基建有限公司 10 3.78 2021/1/28 2026/1/28 5 中期票据 银行间 中诚信 

越秀交通基建有限公司 10 3.63 2021/1/25 2026/1/25 5 公司债 交易所 中诚信 

普洛斯中国控股有限公司 7 3.98 2021/1/25 2024/1/25 3 公司债 交易所 中诚信 

中国光大水务有限公司 10 3.75 2021/1/15 2024/1/15 3 中期票据 银行间 上海新世纪 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 
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