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美联储宣布实施 Taper；中资境外新发行减少 
 

热点事件：美联储宣布实施 Taper 美国通胀预期再创新高 

美联储于北京时间 4 日宣布，维持现行利率 0%-0.25% 不变，同时将于 11 

月启动缩债计划，将每月资产购买规模减少 150 亿美元，准备在必要时调整缩

减购债规模的步伐，在市场预期之中。早在 9 月份美联储已经释放 Taper 信号，

或在 2022 年中旬左右结束 QE。美联储表示，预计供应链短缺的问题将持续到

明年，通胀率也会继续上升，但随着新冠肺炎疫情的缓解，就业率回升，供应链

问题将逐步缓解。 

 

汇率走势：人民币汇率小幅波动 

人民币汇率中间价格小幅波动上行。截至 11 月 5 日，人民币汇率中间价收

于 6.3980。 

 

利率走势：中国国债收益率有所下行；美国国债收益率下跌 

本周，中国国债收益率波动下行，近期或呈现区间波动走势；美联储公布

FOMC 货币政策决议，与市场预期一样从本月下旬开始缩减购债（taper），但联

储主席鲍威尔释放了鸽派信号，带动美国国债收益率下行。中美利差方面，截至

11 月 5 日，中美 10 年期国债利差为 144.0bp，较上周五扩大 1.9bp，较年初收窄

82.5bp。 

 

中资境外债券 

一级市场：中资境外债新发行减少 

11 月 1 日至 11 月 5 日，中资企业在境外市场新发行 15 只债券，合计约 29.9

亿美元，较上周下跌 73.9%。其中，城投公司为最大发行人，共发行 9 亿美元境

外债。 

二级市场：中资美元债券回报率下跌，房地产债券回报率跌幅最大 

截至 11 月 5 日，中资美元债年初至今的回报率较上周五下跌 138bp 至-

6.88%，其中投资级债券回报率下降 24bp 至 0.09%，高收益债券回报率大幅下

跌 436bp 至-24.35%。按行业来看，房地产债券回报率跌幅最大，较上周五下跌

637bp 至-30.84%。 

评级行动：多家房地产企业信用评级下调 

风险事件：阳光城对三笔美元债提出要约交换 

 

熊猫债：本周中国电力新发 1 只 
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热点事件：美联储宣布实施 Taper 美国通胀预期再创新高 

美联储于北京时间 4 日宣布，维持现行利率 0%-0.25% 不变，同时将于 11 月启动

缩债计划，将每月资产购买规模减少 150 亿美元，准备在必要时调整缩减购债规模的步

伐。美联储决议声明还提到，11 月份稍晚美联储将购买 700 亿美元美国国债和 350 亿

美元抵押贷款支持证券 ( MBS ) ，12 月将分别购买 600 亿美元和 300 亿美元，均在市

场预期之中。早在 9 月份美联储已经释放信号，表明可能在下一次议息会议上宣布 Taper，

并在 2022 年中旬左右结束QE。 

根据美联储的预期，未来一年内食品和汽油价格、房租和大学学费等将上涨。美联储

主席鲍威尔将消费价格飙升的主要原因归为新冠肺炎疫情导致的供应链短缺、工人短缺

造成的工资上涨等情况。鲍威尔表示，预计供应链短缺的问题将持续到明年，通胀率也会

继续上升，但随着新冠肺炎疫情的缓解，就业率回升，供应链问题将逐步缓解。鲍威尔强

调，美联储将等待供应链问题解决、通胀放缓时再进入加息周期。 

汇率走势：人民币汇率小幅波动 

人民币汇率中间价格小幅波动上行。截至11月5日，人民币汇率中间价收于6.3980，

较上周五上行73个基点；在岸人民币汇率较上周五上行4个基点，收于6.4013；离岸人民

币汇率下行114个基点至6.3944。 

图 1：人民币汇率情况 

 

数据来源：Wind，中诚信整理 

利率走势：中国国债收益率有所下行；美国国债收益率下跌 

本周，中国国债收益率波动下行，近期或呈现区间波动走势。截至11月5日，1年期、
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3年期、5年期、7国债和10年期国债收益率较上周五波动下行，分别收于2.2852%、2.6111%、

2.7299%、2.9050%和2.8911%。11月MLF到期规模相对较高，流动性或边际收紧，在经济

和政策未出现超预期演化下，收益率下行空间或相对有限。 

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 

 

美联储公布FOMC货币政策决议，与市场预期一样从本月下旬开始缩减购债（taper），

但联储主席鲍威尔释放了鸽派信号，带动美国国债收益率下行。截至11月5日，2年期、5

年期、10年期及30年期收益率分别为0.39%、1.04 %、1.45%及1.87%，较上周五分别下跌

9bp、14bp、10bp及6bp。美国国债利差方面，2年期和10年期国债利差为106bp，较上周五

收窄1bp；5年期和30年期国债利差较上周五收窄1bp至122bp。 

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 

 

中美利差方面，截至11月5日，中美10年期国债利差为144.0bp，较上周五扩大1.9bp，

较年初收窄82.5bp。 
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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：中资境外债新发行减少 

11月1日至11月5日，中资企业在境外市场新发行15只债券，合计约29.9亿美元，较上

周下跌73.9%。其中，城投公司为最大发行人，共发行9亿美元境外债。 

表 1：中资境外债券市场发行情况（20211101-20211105） 

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) 

2021/11/1 
云南省交通投资建设集团有限公

司 
USD 1 3.8 2026/11/5 5 工业 -/-/- -/-/- 

2021/11/2 中国银行股份有限公司 USD 6 1.75 2026/11/9 5 金融 A1/A/A A1/-/A 

2021/11/2 中信证券国际有限公司 USD 0.02 0 2022/11/1 364D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2021/11/2 中信证券国际有限公司 USD 0.03 0 2022/11/1 364D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2021/11/2 中信证券国际有限公司 USD 0.03 0 2022/11/1 364D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2021/11/2 中信证券国际有限公司 USD 0.05 0 2022/11/1 364D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2021/11/2 中信证券国际有限公司 USD 0.05 0 2022/11/1 364D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2021/11/2 中信证券国际有限公司 USD 0.11 0. 2022/11/1 364D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2021/11/2 国家电力投资集团有限公司 USD 9 3.38 - 永续 
公用事

业 
A2/A-/A Baa1/-/- 

2021/11/3 渤海銀行股份有限公司 USD 3 1.5 2024/11/10 3 银行 Baa3/BBB-/- Baa3/BBB-/- 

2021/11/3 江苏方洋集团有限公司 USD 1.5 1.98 2024/11/10 3 城投 -/-/BB- Baa3/-/- 

2021/11/3 济南城市建设集团有限公司 USD 5 2.3 2024/11/11 3 城投 Baa2/-/BBB+ -/-/BBB+ 

2021/11/4 港龙中国地产集团有限公司 USD 1.58 13.5 2022/11/11 364D 房地产 -/-/- -/-/- 

2021/11/4 
浙江省新昌县投资发展集团有限

公司 
USD 2 3.6 2024/11/10 3 城投 -/-/- -/-/- 
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2021/11/5 
浦江县国有资本投资集团有限公

司 
USD 0.5 2 2024/11/12 3 城投 -/-/- -/-/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

11月1日至11月5日，共1家企业增发其美元债。 

表 2：中资境外债券市场增发情况（20211101-20211105） 

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) 

2021/11/5 中国工商银行悉尼分行 AUD 
0.27 

(增发 0.06亿） 
1.39 2026/9/25 5.25 银行 A1/A/A -/-/- 

 

二级市场：中资美元债券回报率下跌，房地产债券回报率跌幅最大 

截至11月5日，中资美元债年初至今的回报率较1上周五下跌138bp至-6.88%，其中投

资级债券回报率下降24bp至0.09%，高收益债券回报率大幅下跌436bp至-24.35%。按行业

来看，房地产债券回报率跌幅最大，较上周五下跌637bp至-30.84%；金融债券回报率下跌

244bp至-12.04%；非金融债券回报率上升33bp至1.47%。 

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11月5日，中资美元债的最差收益率较上周五上升22bp至4.97%，其中投资级债

券收益率上升7bp至2.60%，高收益债券收益率上升274bp至22.61%。 
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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：多家房地产企业信用评级下调 

11月1日至11月5日，评级机构分别对2家中资发行人采取正面评级行动；12家中资发

行人采取负面评级行动，多家房地产公司遭下调评级。 

表 4：跨境发行人评级行动情况（20211101-20211105） 

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 

招商银行股份有限公司 金融 A- 稳定 2021/11/3 BBB+ 正面 2021/8/5 惠誉 政府支持性增加 

华融实业投资管理有限

公司 

工业 B- 稳定 2021/11/3 CCC - 2021/8/11 惠誉 重新评估与母公

司联系 

下

调 

融信中国控股有限公司 房地产 B 负面 2021/11/1 B+ 负面 2021/9/25 惠誉 再融资不确定性 

阳光城集团股份有限公

司 

房地产 Caa2 负面观察

状态 

2021/11/1 B2 负面 2021/10/18 穆迪 偿债不确定性 

内蒙古伊利实业集团股

份有限公司 

消费者

必需品 

A- 负面 2021/11/2 A- 稳定 2020/11/9 标普 债务杠杆可能超

过 1.5 倍 

顺丰控股股份有限公司 工业 A- 负面 2021/11/2 A- 负面观察

状态 

2021/6/30 惠誉 公司 EBITDA 和

现金流产生不确

定性 

祥生控股 (集团) 有限

公司 

房地产 B- 负面 2021/11/2 B 稳定 2021/5/12 标普 现金流变弱 

阳光城集团股份有限公

司 

房地产 C - 2021/11/2 B- 负面 2021/10/28 惠誉 不良债务交换 
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中国奥园集团股份有限

公司 

房地产 B+ 负面 2021/11/3 BB 负面 2021/6/7 惠誉 在资本市场高度

波动的情况下降

低财务灵活性 

大唐集团控股有限公司 房地产 B 负面 2021/11/3 B 稳定 2021/4/21 标普 未来 12 个月的

利润率下降 

德信中国控股有限公司 房地产 B 负面 2021/11/3 B 稳定 2019/7/15 标普 中国房地产市场

疲软阻碍去杠杆 

禹州集团控股有限公司 房地产 B 负面 2021/11/3 B+ 稳定 2021/9/7 惠誉 融资渠道减弱和

流动性压力上升 

雅居乐集团控股有限公

司 

房地产 Ba2 负面 2021/11/4 Ba2 稳定 2021/3/29 穆迪  困难的运营和融

资条件将削弱其

流动性和信用指

标 

中国奥园集团股份有限

公司 

房地产 B2 负面观察

状态 

2021/11/5 B1 负面观察

状态 

2021/10/18 穆迪 融资渠道减弱，

短期债务到期 

温氏食品集团股份有限

公司 

消费者

必需品 

BB+ 负面 2021/11/5  BBB- 稳定 2021/8/6 惠誉 由于持续供过于

求，行业波动性

高于预期 

福建阳光集团有限公司 房地产 CCC- 负面 2021/11/5 B 稳定 2019/10/4 标普 违约风险增加 

境内评级：          

下

调 

阳光城集团股份有限公司 房地产 AAA 负面 2021/11/1 AAA 稳定 2021/7/2 大公国际 偿债资金来源不

确定性 

阳光城集团股份有限公司 房地产 AA+ 负面观察

状态 

2021/11/1 AA+ 稳定 2021/10/13 中诚信国

际 

流动性压力增加 

数据来源：Bloomberg，Wind，中诚信整理 

风险事件：阳光城对三笔美元债提出要约交换 

11月1日，阳光城集团股份有限公司（“阳光城”）发布公告，由于严峻的房地产行业

形势导致公司出现短期流动性困难，拟就旗下三只美元债券进行要约交换，并就债券契

约修订进行同意征求。三只美元债劵的未偿还金额为7.47亿美元，要约交换的最低接受本

金总额为已发行本金的85%。如要约交换达成，债券持有人每1000美元本金将会获取25美

元的现金，和2022年9月15日到期、票息为10.25%、本金总额为1000美元的新优先票据。 

 

熊猫债：本周中国电力新发 1 只 

11月2日，中国电力国际发展有限公司2021年度第三期超短期融资债券在银行间市场

发行。债券规模10亿人民币，债券期限0.737年，债券利率2.88%。 

 表 5：2021 年熊猫债市场发行情况（20210101-20211105） 

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 
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中国电力国际发展有限公司 10 2.88  2021/11/2 2022/7/29 0.74 超短融 银行间 东方金诚 

深圳国际控股有限公司 40 3.29 2021/10/29 2027/10/29 6 公司债券 交易所 联合资信 

远东宏信有限公司 3 4.06 2021/10/27 2023/10/27 2 中期票据 银行间 中诚信国际 

中国电力国际发展有限公司 10 3.39 2021/10/22 2024/10/22 3 中期票据 银行间 东方金诚 

普洛斯中国控股有限公司 7 4.3 2021/10/17 2026/10/17 5 公司债 交易所 上海新世纪 

波兰共和国 30 3.20  2021/10/15 2024/10/15 3 国际机构债 银行间 中诚信国际 

中国电力国际发展有限公司 20 3.47  2021/10/13 2024/10/13 3 中期票据 银行间 东方金诚 

中国蒙牛乳业有限公司 15 2.55 2021/9/28 2021/12/22 0.23 超短融 银行间 中诚信国际 

戴姆勒国际财务有限公司 20 3.1 2021/9/27 2023/9/27 2 中期票据 银行间 -- 

戴姆勒国际财务有限公司 20 3.1 2021/9/27 2024/9/27 3 中期票据 银行间 -- 

新开发银行 20 3.02 2021/9/17 2026/9/17 5 国际机构债 银行间 中诚信国际 

法国农业信贷银行 10 3.14 2021/9/17 2024/9/17 3 金融债 银行间 标普中国 

宝马金融股份有限公司 20 3.15 2021/9/16 2024/9/16 3 中期票据 银行间 中诚信国际 

宝马金融股份有限公司 15 3.1 2021/9/16 2023/9/16 2 中期票据 银行间 中诚信国际 

中国蒙牛乳业有限公司 25 2.55 2021/8/30 2021/11/19 0.22 超短融 银行间 中诚信国际 

中国蒙牛乳业有限公司 25 2.55 2021/8/30 2021/11/26 0.24 超短融 银行间 中诚信国际 

远东宏信有限公司 7 3.78 2021/8/30 2023/8/30 2 中期票据 银行间 中诚信国际 

普洛斯中国控股有限公司 12 4.3 2021/8/23 2026/8/23 5 公司债券 交易所 上海新世纪 

中国光大水务有限公司 8 2.4 2021/8/10 2021/12/8 0.33 超短融 银行间 上海新世纪 

中国蒙牛乳业有限公司 5 2.5 2021/8/4 2021/10/29 0.24 超短融 银行间 中诚信国际 

中国电力国际发展有限公司 5 2.63 2021/8/3 2022/3/1 0.58 超短融 银行间 中诚信国际 

中国光大绿色环保有限公司 10 3.50 2021/7/28 2026/7/28 5 中期票据 银行间 联合资信 

澳门国际银行股份有限公司 15 3.28 2021/7/27 2024/7/27 3 金融债 银行间 联合资信 

中国蒙牛乳业有限公司 20 2.60 2021/7/27 2021/12/9 0.37 超短融 银行间 中诚信 

北控水务集团有限公司 10 3.27 2021/7/14 2026/7/14 5 公司债 交易所 上海新世纪 

北控水务集团有限公司 10 3.64 2021/7/14 2026/7/14 5 公司债 交易所 上海新世纪 

远东宏信有限公司 5 3.98 2021/7/12 2023/7/12 2 中期票据 银行间 中诚信 

中银集团投资有限公司 25 3.64 2021/6/24 2024/6/24 3 中期票据 银行间 
中诚信 / 

联合资信 

中国蒙牛乳业有限公司 12 2.50 2021/6/24 2021/9/17 0.23 超短融 银行间 中诚信 

中国蒙牛乳业有限公司 8 2.65 2021/6/22 2021/12/16 0.48 超短融 银行间 中诚信 

中国光大控股有限公司 40 3.7 2021/6/18 2024/6/18 3 中期票据 银行间 中诚信 

中国光大环境(集团)有限公司 20 3.60 2021/6/15 2024/6/15 3 中期票据 银行间 联合资信 

宝马金融股份有限公司 15 3.03 2021/6/15 2022/6/15 1 短期融资券 银行间 中诚信 

宝马金融股份有限公司 20 3.44 2021/6/15 2024/6/15 3 中期票据 银行间 中诚信 

普洛斯中国控股有限公司 20 4.30 2021/6/11 2026/6/11 5 公司债 交易所 上海新世纪 

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 短期融资券 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 
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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 

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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