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欧元区 PMI 创历史新高；高收益房地产债承压 

 
热点事件：欧元区 5 月 PMI 创历史新高 美国通胀压力进一步增加 

欧元区在通胀上升的同时，制造业正在以创纪录的水平强劲上扬。欧元区 5

月的年度通胀率为 2%，接近三年最高；5 月 PMI 升至 63.1，好于预期并创历史

新高。 

美国联邦储备委员会发布褐皮书报告显示，4 月份和 5 月份美国的经济活

动较上次调查以更快的速度温和扩张。同时，由于供应链在疫情影响下出现中

断，导致生产成本上升，建筑业和制造业的原材料价格也随而温和上升。预测未

来数月，成本和销售价格将会继续上升。 

 

汇率走势：人民币汇率有所反弹 

受央行上调金融机构外汇存款准备金率等因素影响，美元兑人民币汇率有

所反弹。截至 6 月 4 日，人民币汇率中间价收于 6.4072。 

 

利率走势：中国国债收益率普遍上行；美国国债收益率下跌 

中国国债收益率普遍上行。美国公布 5 月非农就业人数为 55.9 万人，低于

市场预期，带动美国国债收益率下跌。中美利差方面，截至 6 月 4 日，中美 10

年期国债利差为 153.9bp，较上周五扩大 5.1bp，较年初收窄 72.6bp。 

 

中资境外债券 

一级市场：中资境外债新发行持续活跃 

5 月 31 日至 6 月 4 日，中资企业在境外市场新发行 17 只债券，合计约

53.1 亿美元。其中，兴业银行股份有限公司香港分行为最大发行主体，新发行

2 只债券，合计约 9.2 亿美元。 

二级市场：高收益级房地产中资美元债承压 

受负面舆情和评级下调影响，高收益级房地产中资美元债承压。截至 6 月

4 日，中资美元债年初至今的回报率较上周五下跌 2bp 至-0.58%，其中投资级

债券回报率上升 31bp 至-0.87%，高收益债券回报率下跌 82bp 至 0.12%。按行

业来看，房地产债券回报率跌幅最大，较上周五下跌 91bp 至-0.71%。 

评级行动：中资信用持续分化，蓝光发展评级下调 

 

熊猫债：中国中药新发 1 只超短融 

5 月 31 日，中国中药控股有限公司 2021 年度第一期超短期融资券(乡村振

兴)在银行间市场发行，债券规模 10 亿元，债券期限 270 天，票面利率为 2.65%。 
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热点事件：欧元区 5 月 PMI 创历史新高 美国通胀压力进一步增加 

6月1日，欧盟统计局公布欧元区经济数据显示，在通胀上升的同时，该地区制造业正

在以创纪录的水平强劲上扬。欧元区5月的年度通胀率为2%，接近三年最高。欧元区5月

PMI升至63.1，好于预期并创历史新高。其中，德国、法国、意大利5月制造业PMI终值分

别为64.4、59.4、62.3，三国数据均超预期；英国5月制造业PMI飙升至65.6，创有记录以

来的最大增幅，其中新订单指数尤为强劲。 

6月2日，美国联邦储备委员会发布褐皮书报告显示，4月份和5月份美国的经济活动

较上次调查以更快的速度温和扩张。这与新冠疫苗接种率上升，政府放宽疫情管控措施，

对部分区域的经济产生积极作用所致。由于供应链在疫情影响下出现中断，导致生产成

本上升，建筑业和制造业的原材料价格也随而温和上升。预测未来数月，成本和销售价格

将会继续上升。 

 

汇率走势：人民币汇率有所反弹 

受央行上调金融机构外汇存款准备金率等因素影响，美元兑人民币汇率有所反弹。

截至6月4日，人民币汇率中间价收于6.4072，较上周五上行214个基点；在岸人民币汇率

较上周五上行438个基点，收于6.4092；离岸人民币汇率上行305个基点至6.3902。 

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；美国国债收益率下跌 

中国国债收益率普遍上行。截至6月4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2.8087%、2.9746%、3.0807%、3.0925%；1年期国债收益率

较上周五小幅下行，收于2.3934%。短期内，中国债市收益率主要受到国内流动性的影响，

流动性压力加大下收益率存在小幅上行空间。 

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 

 

美国公布5月非农就业人数为55.9万人，低于市场预期，带动美国国债收益率下跌。

截至6月4日，2年期收益率为0.14%，与上周五持平；5年期收益率为0.78%，10年期收益

率为1.56%，30年期收益率为2.24%，较上周五分别下跌1bp、2bp及2bp。美国国债利差方

面，2年期和10年期国债利差较上周五收窄2bp至142bp，5年期和30年期国债利差较上周

五收窄1bp至146bp。 

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6月4日，中美10年期国债利差为153.9bp，较上周五扩大5.1bp，

较年初收窄72.6bp。 

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：中资境外债新发行持续活跃 

5月31日至6月4日，中资企业在境外市场新发行17只债券，合计约53.1亿美元。其中，

兴业银行股份有限公司香港分行为最大发行主体，新发行2只债券，合计约9.2亿美元。 

表 1：中资境外债券市场发行情况（20210531-20210604） 

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) 

2021/5/31 中国建筑国际集团有限公司 USD 5 3.4 - 永续 工业 Baa2/BBB/BBB+ Baa3/-/- 

2021/5/31 大唐集团控股有限公司 USD 3 12.5 2022/6/6 364D 房地产 B2/B/- -/-/- 

2021/5/31 青岛胶州湾发展集团有限公司 USD 2 3.4 2024/6/7 3 城投 -/-/BBB- -/-/BBB- 

2021/6/1 中国宏桥集团有限公司 USD 5 6.25 2024/6/8 3 原材料  Ba3/BB-/BB B1/B+/BB 

2021/6/1 微创医疗科学有限公司 USD 7 0 2026/6/11 5 
医疗保

健 
-/-/- -/-/- 

2021/6/1 正荣地产集团有限公司 USD 3.4 7.1 2024/9/10 3.25 房地产 B1/-/B+ B2/-/B+ 

2021/6/2 招银国际金融有限公司 USD 0.5 0.7 2022/6/9 363D 金融 Baa1/BBB+/- -/-/- 

2021/6/2 兴业银行股份有限公司香港分行  HKD 25 0.75 2024/6/10 3 银行 Baa2/-/BBB- Baa2/-/- 

2021/6/2 扬州园博投资发展有限公司 USD 0.46 2.2 2022/6/7 364D 城投 -/-/- -/-/- 
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2021/6/3 
重庆市南岸区城市建设发展（集

团）有限公司 
USD 3.5 4.56 2026/6/10 5 城投 -/BBB/BBB -/-/- 

2021/6/3 中信建投证券股份有限公司 USD 5 1.125 2024/6/10 3 金融 Baa1/-/BBB+ Baa1/-/- 

2021/6/3 
甘肃省公路航空旅游投资集团有

限公司 
USD 4 3.5 2024/6/10 3 城投 -/BBB/BBB+ -/BBB/- 

2021/6/3 华泰国际金融控股有限公司 USD 1 0.7 2022/6/9 363D 金融 -/-/- -/-/- 

2021/6/3 兴业银行股份有限公司香港分行  USD 6 0.875 2024/6/10 3 银行 Baa2/-/BBB- Baa2/-/- 

2021/6/3 江苏中南建设集团股份有限公司 USD 1.5 12 2022/6/8 364D 房地产 B1/B+/- -/-/- 

2021/6/3 祥生控股（集团）有限公司 USD 2 10.5 2022/6/7 364D 房地产 B2/B/B -/-/- 

2021/6/3 英利国际置业股份有限公司 USD 0.5 3 2022/6/9 364D 房地产 -/-/- -/-/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

5月31日至6月4日，有5间公司增发其美元债。 

表 2：中资境外债券市场增发情况（20210531-20210604） 

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) 

2021/5/31 西安港实业有限公司 USD 
3 

(增发 1.1 亿） 
5.8 2023/12/2 3 工业 -/-/- -/-/- 

2021/5/31 雅居乐集团控股有限公司 USD 
4.5 

（增发 1.5 亿） 
5.5 2026/5/17 5 房地产 Ba2/BB/- -/BB-/- 

2021/6/2 
易居（中国）企业控股有

限公司 
USD 

3 

(增发 1 亿） 
7.6 2023/6/10 2.5 房地产 -/BB-/- -/BB-/- 

2021/6/2 天誉置业(控股)有限公司 USD 
2.92 

(增发 1 亿） 
13 2023/12/16 3 房地产 -/-/B- -/-/B- 

2021/6/4 
莆田市国有资产投资有限

公司 
USD 

2.65 

(增发 0.85 亿） 
4.7 2024/4/23 3 城投 -/-/BB+ -/-/BB+ 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

二级市场：高收益级房地产中资美元债承压 

市场持续传出蓝光发展及恒大等高收益房地产发行人的负面消息，导致高收益级房

地产中资美元债承压。截至6月4日，中资美元债年初至今的回报率1较上周五下跌2bp至-

0.58%，其中投资级债券回报率上升31bp至-0.87%，高收益债券回报率下跌82bp至0.12%。

按行业来看，房地产债券回报率跌幅最大，较上周五下跌91bp至-0.71%；金融债券回报率

较上周五下跌20bp至-1.21%；而非金融及城投债券回报率分别为0.43%和0.59%，较上周

五分别上升28bp和16bp。 

 
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6月4日，中资美元债的最差收益率较上周五上升5bp至3.41%，其中投资级债券

下跌4bp至2.50%，高收益债券上升32bp至8.42%。 

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：中资信用持续分化，蓝光发展评级下调 

5月31日至6月4日，评级机构分别对8家中资发行人采取了正面评级行动；对6家中资

发行人采取了负面评级行动。其中，蓝光发展被多家评级机构下调评级。 
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表 3：跨境发行人评级行动情况（20210531-20210604） 

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 

美年大健康产业控股股

份有限公司 

医疗保

健 
B2 稳定 2021/5/31 B2 负面 2021/2/5 穆迪 经营业绩逐渐恢复 

苏州银行股份有限公司 银行 Ba1 稳定 2021/5/31 Ba1 负面 2020/3/27 穆迪 
稳定的经营环境和逐

渐恢复的財務基本面 
宁波银行股份有限公司 银行 Baa2 稳定 2021/5/31 Baa2 负面 2020/3/27 穆迪 

南京银行股份有限公司 银行 Baa3 稳定 2021/5/31 Baa3 负面 2020/3/27 穆迪 

越秀交通基建有限公司 工业 BBB- 稳定 2021/6/3 BBB- 负面 2020/6/19 惠誉 

后疫情时期收入反弹

和更有利的宏观经济

环境 

联想集团有限公司 科技 Baa3 正面 2021/6/4 Baa3 稳定 2020/10/14 穆迪 
保持领先的市场地位

及 EBITDA 改善 

361 度国际有限公司 
日常消

费品 
B+ 稳定 2021/6/4 B 负面 2020/9/30 惠誉 已偿还债券 

狮桥资本有限公司 金融 Ba3 稳定 2021/6/4 B1 正面 2020/9/4 穆迪 
提高财务灵活性和更

多元化的融资渠道 

下

调 

四川蓝光发展股份有限

公司 
房地产 B- 

负面观察

状态 
2021/5/31 B+ 负面 2021/5/6 标普 

流动性改善具不确定

性 

四川蓝光发展股份有限

公司 
房地产 B3 负面 2021/5/31 B2 稳定 2021/5/5 穆迪 再融资风险高 

上海电气（集团）总公

司 & 

上海电气集团股份有限

公司 

工业 A- 
负面观察

状态 
2021/6/1 A- 稳定 2021/5/26 标普 潜在应收账款损失 

上海电气（集团）总公

司 & 

上海电气集团股份有限

公司 

工业 A3 负面 2021/6/1 A3 稳定 2020/6/2 穆迪 
应收账款产生的潜在

损失 

大连德泰控股有限公司 城投 BB+ 稳定 2021/6/1 BBB- 稳定 2020/7/8 惠誉 
股权变动稀释了公司

地位 

昆明市交通投资有限责

任公司 
城投 BB+ 稳定 2021/6/3 BBB- 稳定 2020/6/12 惠誉 

不断扩大物流和贸易

业务，限制了对昆明

市政府的直接金融影

响 

上海华谊（集团）公司 原材料 BBB- 稳定 2021/6/4 BBB- 正面 2020/6/17 惠誉 高于预期的杠杆率 

境内评级：          

下

调 

四川蓝光发展股份有限

公司 
房地产 AAA 负面 2021/6/1 AAA 稳定 2020/3/11 大公国际 

盈利能力下滑，土地

储备质量和规模对未

来发展形成制约 

四川蓝光发展股份有限

公司 
房地产 AA 

负面观察

状态 
2021/6/3 AA+ 稳定 2021/1/29 

中诚信国

际 

经营和再融资风险增

加 
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四川蓝光发展股份有限

公司 
房地产 AA 负面 2021/6/4 AA+ 稳定 2020/6/15 东方金诚 

短期债务偿还压力及

再融资风险较大 

数据来源：Bloomberg，Wind，中诚信整理 

 

熊猫债：中国中药新发 1 只超短融 

5月31日，中国中药控股有限公司2021年度第一期超短期融资券(乡村振兴)在银行间

市场发行，债券规模10亿元，债券期限270天，票面利率为2.65%。 

截至6月4日，2021年熊猫债发行总量29只，发行主体共13个，总发行规模为419亿人

民币，平均息票率为3.50%，近七成债券期限为3年及以上，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（20210101-20210604） 

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 2.65 2021/5/31 2022/2/25 0.74 超短融 银行间 -- 

恒安国际集团有限公司 10 2.90 2021/5/25 2021/11/23 0.5 短融 银行间 中诚信 

戴姆勒国际财务有限公司 20 3.77 2021/5/21 2024/5/21 3 PPN 银行间 -- 

戴姆勒国际财务有限公司 20 3.60 2021/5/21 2023/5/21 2 PPN 银行间 -- 

越秀交通基建有限公司 5 3.84 2021/5/13 2028/5/13 7 公司债 交易所 中诚信 

越秀交通基建有限公司 10 3.48 2021/5/13 2026/5/13 5 公司债 交易所 中诚信 

恒安国际集团有限公司 10 2.90 2021/4/26 2021/10/23 0.5 超短融 银行间 中诚信 

北控水务集团有限公司 15 3.98 2021/4/23 2029/4/23 8 中期票据 银行间 上海新世纪 

中国电力国际发展有限公司 20 3.54 2021/4/23 2024/4/23 3 中期票据 银行间 中诚信 

普洛斯中国控股有限公司 15 4.40 2021/4/22 2026/4/22 5 公司债 交易所 上海新世纪 

中国蒙牛乳业有限公司 10 2.50 2021/4/19 2021/6/25 0.18 超短融 银行间 中诚信 

恒安国际集团有限公司 10 3.00 2021/4/15 2021/10/12 0.5 超短融 银行间 中诚信 

中国蒙牛乳业有限公司 10 2.50 2021/4/8 2021/6/25 0.21 超短融 银行间 中诚信 

恒安国际集团有限公司 10 3.08 2021/3/26 2021/9/23 0.5 超短融 银行间 中诚信 

中国蒙牛乳业有限公司 20 2.50 2021/3/26 2021/6/24 0.25 超短融 银行间 中诚信 

新开发银行 50 3.22 2021/3/25 2024/3/25 3 国际机构债 银行间 联合资信 

普洛斯中国控股有限公司 15 4.40 2021/3/25 2024/3/25 3 公司债 交易所 上海新世纪 

戴姆勒国际财务有限公司 20 3.80 2021/3/19 2024/3/19 3 PPN 银行间 -- 

戴姆勒国际财务有限公司 20 3.70 2021/3/19 2023/3/19 2 PPN 银行间 -- 

法国农业信贷银行 10 3.50 2021/3/18 2024/3/18 3 金融债 银行间 标普中国 

普洛斯中国控股有限公司 15 4.40 2021/3/18 2024/3/18 3 中期票据 银行间 上海新世纪 

上海实业环境控股有限公司 15 3.89 2021/3/15 2026/3/15 5 公司债 交易所 中诚信 

亚洲开发银行 20 3.20 2021/3/11 2026/3/11 5 国际机构债 银行间 -- 

普洛斯中国控股有限公司 17 4.37 2021/3/8 2024/3/8 3 公司债 交易所 上海新世纪 

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 
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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 上海新世纪 

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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重要资讯 

本文件中包含的信息由中诚信从其认为可靠、准确的渠道获得，因为可能存在人为或机械错误及其他因素影响，上述信息以提供时
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