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跨境债券周报  

债券市场研究 

券市场研究 
 

中资境外债新发行增加；二级市场回报率下跌 
 

热点事件：尹锡悦当选韩国第 20 任总统 

3 月 10 日，韩国中央选举管理委员会公布的大选结果显示，最

大在野党国民力量党候选人尹锡悦在第 20 届总统选举中获胜，成为

韩国新一任总统。尹锡悦检察系统出身，是“政治新人”，他曾办

理涉及朴槿惠、李明博两位韩国前总统的要案。今年 5 月 10 日，尹

锡悦将正式接任总统。 

 

汇率走势：人民币汇率波动上行 

本周，人民币汇率波动上行。截至 3月 11日，人民币汇率中间

价收于 6.3306，较上周五上行 18 个基点。 

 

利率走势：中国国债收益率波动下行；美国国债收益率上行 

本周，中国国债收益率波动下行，一年期国债收益率较上周五

下跌 211 个基点。美国通胀加速上升以及美联储加息在即，带动美

国国债收益率上行。中美利差方面，截至 3 月 11 日，中美 10 年期

国债利差为 101.7bp，较上周五收窄 6.5bp，较年初收窄 13.1bp。 

 

中资境外债券 

一级市场：中资境外债新发行增加 

3 月 7 日至 3 月 11 日，中资企业在境外市场新发行 15 只债券，

合计约 20.65 亿美元，较上周上升 24.03%。其中，城投企业为最大

发行人，共发行 8 只债券，规模约 10.2 亿美元。 

二级市场：中资美元债券回报率下跌 

         截至 3 月 11 日，中资美元债年初至今的回报率较上周五下跌

263bp 至-7.96%，其中投资级债券回报率下跌 207bp 至-4.59%，高收

益债券回报率下跌 467bp 至-19.93%。按行业来看，房地产债券回报

率跌幅最大，较上周五下跌 792bp至-29.66%。 

评级行动：多家房地产企业被下调评级 

信用事件：禹洲集团和福建阳光集团美元债违约 

 

熊猫债 

普洛斯中国新发 1只熊猫债 

3 月 7 日，普洛斯中国控股有限公司 2022 年面向专业投资者公

开发行公司债券(第一期)在上海证券交易所成功发行，期限 3 年，

募集资金 10 亿元，息票率 4.3%。 

专题分析：普洛斯中国控股有限公司 
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热点事件：尹锡悦当选韩国第 20任总统 

3月10日，韩国中央选举管理委员会公布的大选结果显示，最大在野党国民力量

党候选人尹锡悦在第20届总统选举中获胜，成为韩国新一任总统。尹锡悦检察系统出

身，是“政治新人”。他曾办理两件涉及前总统的要案：担任“亲信干政门”特别检

察组组长，拘捕朴槿惠、崔顺实和三星电子副会长李在镕等人；负责调查李明博贪腐

案，后将其送入监狱。今年5月10日，尹锡悦将正式接任总统。 

汇率走势：人民币汇率波动上行 

本周，人民币汇率波动上行。截至3月11日，人民币汇率中间价收于6.3306,较上

周五上行18个基点；在岸人民币汇率较上周五上行39个基点，收于6.3228；离岸人民

币汇率较上周五上行321个基点至6.3588。中国经济明显的增长势头，表明人民币兑美

元存在上行风险。但短期内，美元兑人民币正接近历史低位。 

图 1：人民币汇率情况 

 

数据来源：Wind，中诚信整理 

 

利率走势：中国国债收益率波动下行；美国国债收益率上行 

本周，中国国债收益率波动下行。截至3月11日，1年期、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2.0863%、2.3227%、2.5153%、

2.7696%和2.7902%，分别下跌211、82、552、412和223个基点。 
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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 

 

美国通胀加速上升以及美联储加息在即，带动美国国债收益率上行。截至3月11

日，2年期、5年期、10年期及30年期收益率分别为1.75%、1.96%、2.00%及2.36%，较

上周五分别上升25bp、31bp、26bp及20bp。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1bp至25bp，5年期和30年期国债利差较上周五收窄11bp至40bp。 

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3月11日，中美10年期国债利差为101.7bp，较上周五收窄

6.5bp，较年初收窄13.1bp。 
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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：中资境外债新发行增加 

3月7日至3月11日，中资企业在境外市场新发行15只债券，合计约20.65亿美元，

较上周上升24.03%。其中，城投企业为最大发行人，共发行8只债券，规模约10.2亿美

元。 

表 1：中资境外债券市场发行情况（20220307-20220311） 

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) 

2022/3/8 
河南省铁路建设投资集团有限公

司 
USD 1 3.214 03/15/2027 5 城投 A2/-/- A2/-/- 

2022/3/8 华泰国际金融控股有限公司 USD 0.02 0 11/27/2024 2.72 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2022/3/8 
平度市城市建设投资开发有限公

司 
USD 1 5 03/15/2025 3 城投 -/-/- -/-/- 

2022/3/8 银城国际控股有限公司 USD 0.96 13 2023/3/7 364D 房地产 -/-/- -/-/- 

2022/3/8 浙江天子湖实业投资有限公司 USD 0.38 2.7 03/15/2025 3 城投 -/-/- -/-/- 

2022/3/9 华泰国际金融控股有限公司 USD 0.02 0 12/17/2027 5.77 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2022/3/9 洛阳龙门旅游集团有限公司 USD 0.58 2.98 02/16/2024 1.92 城投 -/-/- -/-/- 

2022/3/9 
宁海县国有资产投资控股集团有

限公司 
USD 1.20 3.65 03/16/2025 3 城投 -/-/- -/-/- 

2022/3/9 
绍兴市柯桥区国有资产投资经营

集团有限公司 
USD 3 3 03/16/2025 3 城投 -/-/BBB -/-/BBB 

2022/3/9 
嵊州市城市建设投资发展集团有

限公司 
USD 1.43 2.7 03/16/2025 3 城投 -/-/- -/-/- 

2022/3/9 申万宏源证券有限公司 USD 3 2.625 03/16/2025 3 金融 Baa2/BBB/- Baa2/-/- 

2022/3/10 
福建省晋江城市建设投资开发集

团有限责任公司 
USD 1.58 3.2 2023/3/16 364D 城投 -/-/- -/-/- 

2022/3/10 上汽通用汽车金融有限责任公司 CNY 10 3.2 03/17/2025 3 
非日常

消费品 
-/-/- -/-/- 

2022/3/10 上海复星高科技(集团)有限公司 USD 1.5 3 03/15/2025 3 
非日常

消费品 
-/-/- -/-/- 
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2022/3/10 天风证券股份有限公司 USD 3.4 4 03/15/2024 2 金融 -/-/- -/-/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

二级市场：中资美元债券回报率下跌 

截至3月11日，中资美元债年初至今的回报率1较上周五下跌263bp至-7.96%，其中

投资级债券回报率下跌207bp至-4.59%，高收益债券回报率下跌467bp至-19.93%。按行

业来看，房地产债券回报率跌幅最大，较上周五下跌792bp至-29.66%；金融、非金融

及城投债券回报率分别为-10.35%、-4.52%及-0.28%，较上周五分别下跌295bp、216bp

及37bp。 

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3月11日，中资美元债的最差收益率较上周五上升60bp至5.40%，其中投资级

债券收益率上升45bp至3.83%，高收益债券收益率上升344bp至26.29%。 

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 2022 年 1 月 3日为基数计算 
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评级行动：多家房地产企业被下调评级 

3月7日至3月11日，评级机构分别对1家中资发行人采取正面评级行动；对5家中

资发行人采取负面评级行动。 

表 2：跨境发行人评级行动情况（20220307-20220311） 

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 
南京江北新区产业投资集团有限公司 城投 BBB+ 稳定 2022/3/8 BBB 

信用观察

状态 
2021/12/7 惠誉 

母公司扬子国

投的信用质量

较强 

下

调 

力高地产集团有限公司 房地产 CCC- - 2022/3/7 B+ 稳定 2021/3/10 惠誉 
安全边际下降, 

偿债能力下降 

龙光集团有限公司 房地产 B2 
负面观

察 
2022/3/7 Ba3 负面观察 2022/2/14 穆迪 

流动性减弱，

再融资风险增

加 

龙光集团有限公司 房地产 B+ 
负面观

察 
2022/3/7 BB- 负面 2022/2/8 惠誉 

未来九个月内

将有大量资本

市场债务到期

或可回售 

广州市方圆房地产发展有限公司 房地产 B2 负面 2022/3/7 B2 稳定 2021/12/23 穆迪 

在未来 6-12 个

月内销售和信

贷指标的恶化 

江苏中南建设集团股份有限公司 房地产 B2 负面 2022/3/7 B2 稳定 2021/10/18 穆迪 
销售、信用指

标转弱 

佳源国际控股有限公司 房地产 B2 
负面观

察 
2022/3/7 B2 稳定 2021/10/18 穆迪 

再融资风险上

升 

龙光集团有限公司 房地产 B- 
负面观

察 
2022/3/8 BB- 负面 2022/2/17 标普 

流动性状况恶

化 

龙光集团有限公司 房地产 CCC- 负面 2022/3/11 B- 负面观察 2022/3/8 标普 违约风险上升 

龙光集团有限公司 房地产 CCC - 2022/3/11 B+ 负面观察 2022/3/7 惠誉 

流动性安全边

际下降且再融

资风险攀升 

数据来源：Bloomberg，Wind，中诚信整理 

信用事件： 禹洲集团和福建阳光集团美元债违约 

3月7日，禹洲集团控股有限公司（“禹洲集团”）发布公告称，公司并未在30天

宽限期届满前支付2023年到期的8.5%优先票据的利息2,125万美元，已构成违约事件。

截至公告发布日，禹洲集团仍有12只存量境外债，规模共52亿美元。 

3月11日，阳光城的控股股东福建阳光集团有限公司（“福建阳光集团”）发布

公告称，由于宏观经济环境、房地产和金融业监管规定以及新冠肺炎疫情等诸多因素

的不利影响，公司正面临短暂的现金流问题，尚未支付2022年2月20日到期票据的本

息及尚未在30天宽限期内支付2024年到期票据的利息，构成违约事件。截至公告发布

日，福建阳光集团及其子公司仍有11只存量境外债，规模约22.8亿美元。 

熊猫债：普洛斯中国新发 1只熊猫债 
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3月7日，普洛斯中国控股有限公司2022年面向专业投资者公开发行公司债券(第一

期)在上海证券交易所成功发行，期限3年，募集资金10亿元，息票率4.3%。 

表 3：2022 年熊猫债市场发行情况（20220103-20220311） 

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 
普洛斯中国控股有限公司 10 4.3 2022/3/7 2025/3/7 3 公司债券 交易所 上海新世纪 

恒安国际集团有限公司 10 2.5 2022/3/3 2022/8/3 0.49 短融 银行间 中诚信 

恒安国际集团有限公司 10 2.5 2022/3/3 2022/8/3 0.49 短融 银行间 中诚信 

宝马金融股份有限公司 25 2.33 2022/2/24 2022/5/25 0.25 超短融 银行间 中诚信 

中国蒙牛乳业有限公司 10 3.1 2022/2/21 2025/2/21 3.00 中期票据 银行间 中诚信 

中国蒙牛乳业有限公司 15 2.89 2022/2/21 2024/2/21 2.00 中期票据 银行间 中诚信 

中国中药控股有限公司 10 2.4 2022/2/16 2022/11/15 0.75 超短融 银行间 中诚信 

新开发银行 30 2.45 2022/1/27 2025/1/27 3 国际机构债 银行间 中诚信 

中国蒙牛乳业有限公司 25 2.35 2022/1/24 2022/4/22 0.24 超短融 银行间 中诚信 

北控水务集团有限公司 15 3.38 2022/1/21 2026/1/21 5 中期票据 银行间 上海新世纪 

北控水务集团有限公司 10 2.97 2022/1/21 2023/1/21 5 中期票据 银行间 上海新世纪 

中国光大水务有限公司 10 2.50 2021/12/16 2022/6/12 0.4 超短融 银行间 上海新世纪 

深圳国际控股有限公司 10 2.95 2022/1/10 2028/1/15 6 公司债券 交易所 联合资信 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

专题分析：普洛斯中国控股有限公司 

主体概况：普洛斯中国控股有限公司由Blear Services Limited在香港注册成立，成

立当月转让给GLP Pte. Ltd.（普洛斯集团）的全资子公司CLH Limited，普洛斯集团通过

CLH持有公司100%股份。2014年引入战略投资财团，通过Khangai Company Limited注资

21.04亿美元，占已发行股份30.15%。2022年2月CLH受让Khangai Company Limited和

Khangai Ⅱ Company Limited股份，持股比例增值84.30%。截至 2022年2 月末，普洛斯

集团持有CLH 100%股份，为公司实控人。普洛斯中国控股有限公司是中国境内最大的

现代仓储设施提供商。截至2021年9月末，公司拥有已建成的仓储物流等物业面积超

过3千万平方米，占据中国境内现代仓储行业第一。公司在中国68个地区市场，投资、

开发和管理400多处物流仓储、制造及研发、数据中心及新能源基础设施，主要服务

于第三方物流企业、零售业、制造业等下游行业。作为领先的另类资产投资管理机构，

公司在中国境内外募集并运行多只专门投资于中国的私募基金，普洛斯REIT是中国首

批公募基础设置REITs之一。公司目前仓储项目开发模式为根据市场需求，公司选址通

过招拍挂拿地，建设物流园区并提供配套物流设施，最终出租给客户使用，同时由专

门的资产管理团队提供物流咨询服务。风险方面，普洛斯中国的仓储物业资产占比高，

估值溢价较大，行业景气度和财务状况易影响资产估值。同时，外币有息债务规模较

大，营收主要是人民币，面临较大的汇率波动风险。债务压力持续攀升，且投资性房

地产多为项目贷款抵押物，导致资产受限比例较高，资金流动性压力较大。 
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发行情况：普洛斯中国控股有限公司是熊猫债市场早期发行人之一，2016年初即

进入熊猫债市场，共计发行24只债券，募集资金351亿人民币，其中16只为交易所发

行的公司债，8只银行间发行的中期票据。平均息票率为4.55%，平均利差为148.30bp。

募集资金用途主要是偿还公司及下属境内子公司有息债务及利息、股东借款和项目建

设等。 

表 4：普洛斯中国控股有限公司熊猫债市场历史发行情况 

序号 发行日 到期日 

债券期

限

（年） 

发行金

额(亿元) 
息票(%) 

利差

（BP） 
募集用途 债券类型 

发行场

所 

1 2022/3/7 2025/3/7 3 10 4.30 196.88 
拟用于归还发行人及下属境内子公

司有息债务及其利息 
公司债 交易所 

2 2021/10/17 2026/10/17 5 7 4.30 140.92 
拟用于归还发行人及下属境内子公

司有息债务及其利息 
公司债 交易所 

3 2021/8/23 2026/8/23 5 12 4.30 157.77 
拟用于归还发行人及下属境内子公

司有息债务及其利息 
公司债 交易所 

4 2021/6/11 2026/6/11 5 20 4.30 129.15 
拟用于归还发行人及下属境内子公

司有息债务及其利息 
公司债 交易所 

5 2021/4/22 2026/4/22 5 15 4.40 144.03 
拟用于归还发行人及下属境内子公

司有息债务及其利息 
公司债 交易所 

6 2021/3/25 2024/3/25 3 15 4.40 152.65 
拟用于归还发行人及下属境内子公

司有息债务及其利息 
公司债 交易所 

7 2021/3/18 2024/3/18 3 15 4.40 145.7 
拟用于归还发行人及下属境内子公

司有息债务及其利息 
中期票据 银行间 

8 2021/3/8 2024/3/8 3 17 4.37 143.47 
拟用于归还发行人及下属境内子公

司有息债务及其利息 
公司债 交易所 

9 2021/1/25 2024/1/25 3 7 3.98 119.56 
拟用于归还发行人及下属境内子公

司有息债务及其利息 
公司债 交易所 

10 2020/7/30 2023/7/30 3 2 3.88 137.39 
拟用于归还发行人及下属境内子公

司有息债务及其利息 
公司债 交易所 

11 2020/7/23 2023/7/23 3 20 3.90 141.38 
拟用于归还发行人及下属境内子公

司有息债务及其利息 
中期票据 银行间 

12 2019/3/18 2028/3/18 9 33 4.35 121.23 拟用于偿还部分股东借款 公司债 交易所 

13 2018/11/13 2021/11/13 3 15 4.64 156.94 拟用于偿还金融机构借款 中期票据 银行间 

14 2018/10/12 2021/10/12 3 12 4.83 162.19 拟用于偿还金融机构借款 中期票据 银行间 

15 2018/7/20 2021/7/20 3 15 5.24 199.7 拟用于偿还银行借款和项目建设 中期票据 银行间 

16 2018/7/17 2021/7/17 9 20 5.20 171.92 拟用于偿还部分股东借款 公司债 交易所 

17 2018/5/02 2027/5/02 9 15 5.09 139.61 拟用于偿还普洛斯集团股东借款 公司债 交易所 

18 2018/4/13 2021/4/13 3 12 5.15 178.18 拟用于偿还银行借款和项目建设 中期票据 银行间 

19 2018/4/9 2027/4/9 9 40 5.45 197.69 拟用于偿还普洛斯集团股东借款 公司债 交易所 

20 2018/3/28 2021/3/28 3 12 5.29 173.16 拟用于偿还银行借款和项目建设 中期票据 银行间 

21 2018/2/7 2027/2/7 9 12 5.65 178 拟用于偿还普洛斯集团股东借款 公司债 交易所 

22 2017/10/16 2022/10/16 5 10 4.99 126.32 拟用于偿还银行借款和项目建设 中期票据 银行间 

23 2016/7/13 2021/7/13 5 5 3.58 87.86 

拟用于公司及其境内子公司偿还银

行借款,股东借款,委托贷款和/或补

充营运资金 

公司债 交易所 

24 2016/7/13 2021/7/13 3 10 3.12 57.59 

拟用于公司及其境内子公司偿还银

行借款,股东借款,委托贷款和/或补

充营运资金 

公司债 交易所 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 
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