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中资境外债新发行减少，二级市场回报率下跌 
 

热点事件：英国央行大幅加息 美国 7 月非农超预期 

本周，英国央行宣布加息 50个基点，加息幅度创 1995年来最大纪录，当

前 1.75%的政策利率也创 2008 年 12 月份以来最高值；同时，英国央行计划减

持此前积累的大批国债；加息旨在控制日益严重的通胀情况，预计在能源成

本持续走高的情况下，通胀率在第四季度将上升至 13%左右，并在 2023 年持

续停留在高位。此外，美国 7 月非农就业人口大幅增加 52.8 万人，远超预期

25 万人，前值 37.2 万人；失业率降至 3.5%，预期 3.6%，前值 3.6%；劳动参

与率小幅下跌至 62.1%。 

 

汇率走势：人民币汇率涨跌互现 

本周，人民币汇率涨跌互现。截至 8 月 5 日，人民币汇率中间价收于

6.7405，较上周五下行 32个基点。 

 

利率走势：中国国债收益率震荡下行；美国国债收益率上行 

本周，中国国债收益率震荡下行，一年期国债收益率较上周五下行 15.07

个基点。7月非农数据远超预期，美联储 9月加息 75个基点概率提升，美国国

债收益率上行。中美利差方面，截至 8 月 5 日，中美 10 年期国债利差为-

9.3bp，较上周五收窄 1.4bp，较年初收窄 105.5bp。 

 

中资境外债券 

一级市场：中资境外债新发行减少 

8月 1日至 8月 5日，中资企业在境外市场新发行 20只债券，合计约 13.7

亿美元，较上周减少 16.2%。其中，城投为最大发行人，共发行 5 只债券，规

模约 12.1亿美元。 

二级市场：中资美元债券回报率下跌 

截至 8 月 5 日，中资美元债年初至今的回报率 较上周五下跌 88bp 至-

11.7%，其中投资级债券回报率下跌 80bp 至-7.52%，高收益债券回报率下跌

124bp 至-27.75%。按行业来看，房地产回报率跌幅最大，较上周五下跌 312bp

至-43.56%。 

评级行动：中诚信亚太首次授予顺德控股长期信用评级 Ag-，展望稳

定 

信用事件：正荣地产境外债违约及力高集团拟进行交换要约 

 

熊猫债 

中国蒙牛乳业有限公司发行两笔熊猫债 

专题分析： 中国蒙牛乳业有限公司 
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热点事件：英国央行大幅加息 美国 7月非农超预期 

8月4日，英国央行宣布加息50个基点，加息幅度创1995年来最大纪录。自2021年12

月份以来，英国央行已进行六次加息，将政策利率由0.1%提升至1.75%。当前1.75%的政

策利率也创2008年12月份以来最高值。同时，英国央行计划减持此前积累的大批国债，

如果9月份会议通过该计划，英国央行将在此后每季度出售大约100亿英镑的政府债券。

加息旨在控制日益严重的通胀情况，英国6月份CPI同比涨幅高达9.4%，预计在能源成本

持续走高的情况下，通胀率在第四季度将上升至13%左右，并在2023年持续停留在高位。 

8月5日，美国劳工统计局数据显示，美国7月非农就业人口大幅增加52.8万人，远超

预期25万人，前值37.2万人；失业率降至3.5%，预期3.6%，前值3.6%；劳动参与率小幅

下跌至62.1%。具体而言，7月美国休闲和酒店行业就业岗位增加9.6万个，专业和商业

服务就业岗位增加8.9万个，医疗和保健行业就业岗位增加7万个；同时，美国7月平均时

薪环比上涨0.5%，预期上涨0.3%，平均每周工作时间保持不变，为34.6小时。 

汇率走势：人民币汇率涨跌互现 

本周，人民币汇率涨跌互现。截至8月5日，人民币汇率中间价收于6.7405，较上周

五下行32个基点；在岸人民币汇率较上周五上行117个基点，收于6.7507；离岸人民币汇

率较上周五上行142个基点至6.7672。  

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：中国国债收益率震荡下行；美国国债收益率上行 

本周，中国国债收益率震荡下行。截至8月5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分别下跌15.07、5.28、4.79、3.95和2.21基点至1.7116%、

2.2700%、2.4657%、2.6979%和2.7339%。 

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 

 

7月非农数据远超预期，美联储9月加息75个基点概率提升，美国国债收益率上行。

截至8月5日，2年期、5年期、10年期及30年期美国国债收益率分别为3.24%、2.97%、

2.83%及3.06%，分别较上周五上升35bp、27bp 、16bp和6bp。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19bp至-41bp，5年期和30年期国债利差较上周五收窄

21bp至9bp。 

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8月5日，中美10年期国债利差为-9.3bp，较上周五收窄1.4bp，

较年初收窄105.5bp。 

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 

8月1日至8月5日，中资企业在境外市场新发行20只债券，合计约13.7亿美元，较上

周减少16.2%。其中，城投为最大发行人，共发行5只债券，规模约12.1亿美元。 

表1：中资境外债券市场发行情况（20220801-20220805） 

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) 

2022/8/1 中国银行股份有限公司澳门分行 USD 0.0275 2.25 2024/7/9 1.93 银行 A1/A/A -/-/- 

2022/8/1 中信证券国际有限公司 USD 0.006 10 2022/12/19 126D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2022/8/1 中信证券国际有限公司 USD 0.006 10 2022/12/19 126D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2022/8/1 中信证券国际有限公司 USD 0.002 13.61 2022/12/19 126D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2022/8/1 中信证券国际有限公司 USD 0.002 30.73 2022/12/19 126D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2022/8/1 绵阳市投资控股（集团）有限公

司 

USD 3 6.7 2025/8/8 3 城投  -/-/BB  -/-/BB 

2022/8/2 中信证券国际有限公司 CNY 1.869 0 2026/8/25 4.05 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2022/8/2 中信证券国际有限公司 USD 0.003 8 2022/11/14 97D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2022/8/2 宿州市城市建设投资集团（控

股）有限公司 

USD 2 6 2025/8/9 3 城投 -/-/BBB- -/-/BBB- 

2022/8/2 济南高新控股集团有限公司 USD 3 5.5 2025/8/9 3 城投 -/-/BBB -/-/BBB 

2022/8/3 中信证券国际有限公司 HKD 0.02 20 2022/9/21 35D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2022/8/3 中信证券国际有限公司 USD 0.002 15.44 2022/9/21 35D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2022/8/3 中信证券国际有限公司 USD 0.004 10 2022/11/21 96D 金融 -/BBB+/- -/-/- 
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2022/8/3 中信证券国际有限公司 USD 0.005 12 2022/12/21 126D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2022/8/3 中信证券国际有限公司 USD 0.01 12 2022/12/21 126D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2022/8/3 丹阳投资集团有限公司 USD 2.05 6.4 2025/8/10 3 城投 -/-/- -/-/- 

2022/8/3 华泰国际金融控股有限公司 HKD 3 2 2022/11/10 92D 金融 -/-/- -/-/- 

2022/8/4 蚌埠高新投资集团有限公司 USD 2 5.3 2025/8/11 3 城投 -/-/- -/-/- 

2022/8/5 华泰国际金融控股有限公司 USD 0.75 3 2022/12/23 135D 金融 -/-/- -/-/- 

2022/8/5 华泰国际金融控股有限公司 USD 0.15 3 2023/8/9 364D 金融 -/-/- -/-/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

8月1日至8月5日，长春市城市发展投资控股（集团）有限公司增发其美元债。 

表 2：中资境外债券市场增发情况（20220801-20220805） 

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) 

2022/8/4 
长春市城市发展投资控股

（集团）有限公司 
USD 

2.5 

(增发 0.5亿） 
5 2025/6/14 3 城投 Baa1/-/BBB+ Baa1/-/BBB+ 

 

二级市场：中资美元债券回报率下跌 

截至8月5日，中资美元债年初至今的回报率1较上周五下跌88bp至-11.70%，其中投

资级债券回报率下跌80bp至-7.52%，高收益债券回报率下跌124bp至-27.75%。按行业来

看，房地产回报率跌幅最大，较上周五下跌312bp至-43.56%；非金融、金融和城投债券

回报率分别为-6.94%、-15.01%和-0.43%，较上周五分别下跌68bp、102bp及19bp。 

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8月5日，中资美元债的最差收益率较上周五上升33bp至6.44%，其中投资级债

 
1
 回报率以 2022 年 1 月 3 日为基数计算 
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券收益率上升16bp至4.88%，高收益债券收益率上升161bp至25.73%。 

 

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：中诚信亚太首次授予顺德控股长期信用评级 Ag-，展望稳定 

8月4日，中国诚信（亚太）信用评级有限公司（“中诚信亚太”）首次授予广东顺德

控股集团有限公司（“顺德控股”）的长期信用评级为Ag-，评级展望为稳定。 

表3：中诚信亚太评级行动情况（20220801-20220805） 

评级日期 信用主体 主体级别 评级观点 

2022/8/4 顺德控股 Ag- 

中诚信亚太肯定了以下因素包括（1）公司在区内基础设施项目发挥的重要作用；

（2）公共服务具垄断地位，可持续性较强；（3）来自政府持续资金支持的

良好记录；（4）稳健的资产负债结构，融资能力较好。 

同时，该评级也关注到以下因素包括（1）商业类业务敞口较大，具有一定

资金压力；（2）或有风险敞口较高。 

数据来源：中诚信整理 

 

8月1日至8月5日，评级机构分别对1家中资发行人采取正面评级行动，5家中资发行

人采取负面评级行动，其中4家房地产企业被下调评级。 

表4：跨境发行人评级行动情况（20220801-20220805） 

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 
新奥能源控股有限公司 能源 BBB+ 稳定 2022/8/3 BBB 稳定 2021/11/3 标普 

收入提升及母

公司信用改善 
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下

调 

远洋集团控股有限公司 房地产 Ba1 负面 2022/8/1 Baa3 
负面观

察 
2022/6/28 穆迪 

远洋集团对中

国人寿的经济

和战略重要性

降低 

时代中国控股有限公司 房地产 C 负面 2022/8/2 CCC+ 负面 2022/7/11 惠誉 
未按期支付两

笔债券利息 

中骏集团控股有限公司 房地产 B1 负面 2022/8/3 B1 稳定 2021/10/19 穆迪 
信用指标和流

动性预计恶化 

金辉控股（集团）有限公司 房地产 B1 负面观察 2022/8/4 B1 稳定 2021/9/13 穆迪 

合同销售额的

下降幅度将超

过此前的预测 

昆明产业开发投资有限责任公司 城投 BB 稳定 2022/8/5 BB+ 稳定 2021/9/16 惠誉 昆明市政府向

昆明产投公司

提供补贴的能

力减弱 

数据来源：Bloomberg，Wind，中诚信整理 

 

信用事件：正荣地产境外债违约及力高集团拟进行交换要约 

8月3日，正荣地产集团有限公司（“正荣地产”）公告，公司未支付2019年10月票据

剩余未偿还本金额2,977.7万美元及其利息，构成违约，而事件并无触发亦将不会触发任

何交叉违约。 

8月5日，力高地产集团有限公司（“力高集团”）发布公告，与有关持有人达成回购

协议回购本金为3,100万美元的票据，该票据于2022年8月6日到期，公司拟发行等额2023

年8月到期新票据。 

熊猫债 

中国蒙牛乳业有限公司发行两笔熊猫债 

8月4日，中国蒙牛乳业有限公司2022年度第四期超短期融资券在银行间债券市场成

功发行，期限0.25年，募集资金25亿元，息票率1.75%。 

8月5日，中国蒙牛乳业有限公司2022年度第五期超短期融资券在银行间债券市场成

功发行，期限0.34年，募集资金25亿元，息票率1.75%。 

表 5：2022 年熊猫债市场发行情况（20220103-20220805） 

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 

中国蒙牛乳业有限公司 25 1.75 2022/8/5 2022/12/5 0.34 超短融 银行间 中诚信 

中国蒙牛乳业有限公司 25 1.75 2022/8/4 2022/11/2 0.25 超短融 银行间 中诚信 

中国电力国际发展有限公司 10 1.75 2022/7/26 2023/1/22 0.49 超短融 银行间 东方金诚 

中国电力国际发展有限公司 20 2.87 2022/7/20 2025/7/20 3 中期票据 银行间 东方金诚 

安踏体育用品有限公司 5 2.8 2022/7/13 2025/7/13 3 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 2.99 2022/6/20 2025/6/20 3 中期票据 银行间 东方金诚 

梅赛德斯-奔驰国际财务有限公司 30 3.25 2022/6/20 2025/6/20 3 中期票据 银行间 中诚信 
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梅赛德斯-奔驰国际财务有限公司 10 2.98 2022/6/20 2024/6/20 2 中期票据 银行间 中诚信 

中国光大控股有限公司 30 3.09 2022/6/17 2025/6/17 3 中期票据 银行间 中诚信 

中国电力国际发展有限公司 10 2.1 2022/6/15 2023/3/12 0.74 超短融 银行间 东方金诚 

中国电力国际发展有限公司 20 3 2022/6/14 2025/6/14 3 中期票据 银行间 东方金诚 

中国光大水务有限公司 7 3.3 2022/6/13 2025/6/13 3 中期票据 银行间 上海新世纪 

恒安国际集团有限公司 10 2.1 2022/6/10 2022/12/7 0.49 短融 银行间 中诚信 

中国光大绿色环保有限公司 7 3.35 2022/5/27 2025/5/27 3 中期票据 银行间 联合资信 

亚洲基础设施投资银行 15 2.4 2022/5/26 2025/5/26 3 国际机构债 银行间 - 

越秀交通基建有限公司 5 2.1 2022/5/23 2023/2/17 0.74 中期票据 银行间 中诚信 

新开发银行 70 2.70 2022/5/20 2025/5/20 3 国际机构债 银行间 - 

中国光大环境(集团)有限公司 15 3.47 2022/4/20 2025/4/20 3 中期票据 银行间 联合资信 

中国光大水务有限公司 10 3.10 2022/4/18 2025/4/18 3 中期票据 银行间 上海新世纪 

中国光大绿色环保有限公司 12 3.27 2022/4/8 2027/4/8 5 中期票据 银行间 联合资信 

中国蒙牛乳业有限公司 25 2.2 2022/3/22 2022/6/10 0.22 超短融 银行间 中诚信 

中国中药控股有限公司 10 2.32 2022/3/21 2022/10/17 0.58 超短融 银行间 中诚信 

越秀交通基建有限公司 10 3.28 2022/3/18 2027/3/18 5 中期票据 银行间 中诚信 

恒安国际集团有限公司 15 2.4 2022/3/18 2022/9/14 0.49 短融 银行间 中诚信 

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 2022/8/30 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 2022/8/30 0.49 短融 银行间 中诚信 

中国蒙牛乳业有限公司 25 2.33 2022/2/24 2022/5/25 0.25 超短融 银行间 中诚信 

宝马金融股份有限公司 15 2.89 2022/2/21 2024/2/21 2.00 中期票据 银行间 中诚信 

宝马金融股份有限公司 25 3.1 2022/2/21 2025/2/21 3.00 中期票据 银行间 中诚信 

中国中药控股有限公司 10 2.4 2022/2/18 2022/11/15 0.74 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 10 2.97 2022/1/21 2027/1/21 5 中期票据 银行间 上海新世纪 

北控水务集团有限公司 10 3.38 2022/1/21 2027/1/21 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 2022/1/13 2022/6/12 0.41 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 2028/1/10 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：中国蒙牛乳业有限公司 

主体概况：中国蒙牛乳业有限公司于2002年6月在开曼群岛注册成立，并在 2004 年 

6 月于香港完成上市（股 票代码：2319.HK）。截至 2022 年 7 月 25 日，公司无实际控制

人和控股股东。公司前三大股东中粮集团有限公司、FIL Limited和 Brown Brothers 

Harriman & Co通过直接和间接持股17.88%、9.10%和7.30%。公司经营范围为乳制品、

冷冻饮品、食用冰、软饮料以及乳粉制固态成型制品的生产、加工、销售。截至2021年

末，公司乳制品年产能达1166万吨，连续十三年位列世界乳业20强，并连续五年位列全

球前十名，为国内领先的乳制品供应商。截至2021年末，公司主营业务乳制品的生产和
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销售已形成液态奶、冰淇淋、奶粉和其他产品四大业务板块，分别贡献营业收入765.14

亿元、42.40亿元、49.49亿元和24.38亿元，同比增长13%、61%、8%和126%。公司总资

产981.01亿元，资产负债率57.19%，总营收881.48亿元，营业毛利润率36.75%，净利润

49.64亿元，总资产收益率7.42%，总资本化率39.16%，总债务/EBITDA为3，EBITDA利

息保障倍数为12.12。优势方面，公司的规模、品牌和渠道优势明显，行业地位突出；奶

源供应稳定且产业链一体化优势较大；2021年盈利水平明显提升；2021年末未使用银行

授信余额429.82亿元，备用流动性充足。需要保持关注的是，奶源价格的波动可能对公

司营收造成影响；国家食品安全标准日益增强；被并购企业经营不及预期可能导致商誉

和商标减值风险；对外委托贷款规模较大，对资金形成一定占用。2022年7月28日，中

国蒙牛乳业有限公司获得境内信用等级“AAA”，评级展望稳定。 

发行情况：中国蒙牛乳业有限公司于2019年进入中国熊猫债市场，合计发行21只债

券，募集资金340亿元。在银行间债券市场发行20只超短融和1只中期票据，平均发行利

率为2.42%，平均利差为49bp。募集资金主要用途为补充流动资金。 

表6：中国蒙牛乳业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 2019/4/19 2019/12/30 0.70 10 3.35 69 补充流动资金 超短融 银行间 

2 2019/8/23 2020/2/19 0.49 10 2.96 44 补充流动资金 超短融 银行间 

3 2019/11/22 2022/11/22 3.00 10 3.67 85 补充流动资金 中期票据 银行间 

4 2020/4/24 2020/11/20 0.57 15 1.80 78 补充流动资金 超短融 银行间 

5 2020/5/29 2020/11/25 0.49 5 1.61 6 补充流动资金 超短融 银行间 

6 2020/5/29 2020/11/25 0.49 15 1.61 6 补充流动资金 超短融 银行间 

7 2021/3/26 2021/6/24 0.25 20 2.50 50 补充流动资金 超短融 银行间 

8 2021/4/8 2021/6/25 0.21 10 2.50 59 补充流动资金 超短融 银行间 

9 2021/4/19 2021/6/25 0.18 10 2.50 64 补充流动资金 超短融 银行间 

10 2021/6/22 2021/12/16 0.48 8 2.65 45 补充流动资金 超短融 银行间 

11 2021/6/24 2021/9/17 0.23 12 2.50 53 补充流动资金 超短融 银行间 

12 2021/7/27 2021/12/9 0.38 20 2.60 85 补充流动资金 超短融 银行间 

13 2021/8/4 2021/10/29 0.24 5 2.50 66 补充流动资金 超短融 银行间 

14 2021/8/30 2021/11/19 0.22 25 2.55 47 补充流动资金 超短融 银行间 

15 2021/8/30 2021/11/26 0.24 25 2.55 47 补充流动资金 超短融 银行间 

16 2021/9/28 2021/12/22 0.23 15 2.55 53 补充流动资金 超短融 银行间 

17 2022/1/24 2022/4/22 0.24 25 2.35 55 补充流动资金 超短融 银行间 

18 2022/2/24 2022/5/25 0.25 25 2.33 37 补充流动资金 超短融 银行间 

19 2022/3/22 2022/6/10 0.22 25 2.20 19 补充流动资金 超短融 银行间 

20 2022/8/4 2022/11/2 0.25 25 1.75 34 补充流动资金 超短融 银行间 

21 2022/8/5 2022/12/5 0.34 25 1.75 33 补充流动资金 超短融 银行间 

数据来源：wind，中诚信整理 
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