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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：英日二季度经济数据凸显下行风险 

英日二季度数据出炉，凸显经济下行风险。12 日，英国国家统计局数据

显示，2022 年第二季度英国国内生产总值环比萎缩 0.1%，英国央行此前曾表

示，英国经济增速正在放缓，加上天然气价格上涨导致英国及欧洲经济前景

持续恶化，预计英国经济将从 2022 年第四季度开始陷入衰退。15 日，日本内

阁府数据显示，日本第二季度实际 GDP 年化季环比初值增 2.2%，增长力度不

及各界预期，日本内阁府已将本财年经济增长预期由年初预计的 3.2%下调至

2.0%。 

 

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 12 日，人民币汇率中间价收于

6.7413，较上周五上行 8个基点。 

 

利率走势：中国国债收益率震荡上行；美国国债收益率上行 

本周，中国国债收益率震荡上行，一年期国债收益率较上周五上行 9.99

个基点。美联储官员鹰派讲话削弱市场降息押注，美国国债收益率上行。中

美利差方面，截至 8 月 12 日，中美 10 年期国债利差为-9.7bp，较上周五扩大

0.4bp，较年初收窄 105.1bp。 

 

中资境外债券 

一级市场：中资境外债新发行减少 

8月 8日至 8月 12日，中资企业在境外市场新发行 22只债券，合计约 9.5

亿美元，较上周减少 30.7%。其中，城投为最大发行人，共发行 7 只债券，规

模约 6.8亿美元。 

二级市场：中资美元债券回报率下跌 

截至 8 月 12 日，中资美元债年初至今的回报率较上周五下跌 9bp 至-

11.78%，其中投资级债券回报率上升 12bp 至-7.41%，高收益债券回报率下跌

99bp 至-28.74%。按行业来看，房地产回报率跌幅最大，较上周五下跌 136bp

至-44.92%。 

评级行动：多家房地产企业被下调评级 

信用事件：弘阳地产境外债违约 

 

熊猫债 

越秀交通基建有限公司发行一笔熊猫债 

专题分析： 越秀交通基建有限公司 
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 热点事件：英日二季度经济数据凸显下行风险 

8月12日，英国国家统计局数据显示，2022年第二季度英国国内生产总值环比萎缩

0.1%，其中6月GDP环比下降0.6%。其中，服务业环比萎缩0.4%，建筑业增长2.3%，工

业生产增长0.5%，但工业产出仍低于新冠疫情前水平。英国央行此前曾表示，英国经济

增速正在放缓，加上天然气价格上涨导致英国及欧洲经济前景持续恶化，预计英国经济

将从2022年第四季度开始陷入衰退。 

8月15日，日本内阁府数据显示，日本第二季度实际GDP年化季环比初值增2.2%，

预期增2.5%，一季度终值降0.5%；二季度日本实际GDP季环比初值增0.5%，预期增

0.6%。增长力度不及各界预期反映出日本经济依然动能不足,未来仍面临疫情影响、外

需不振等多重逆风，日本内阁府日前发表报告，将本财年经济增长预期由年初预计的3.2%

下调至2.0%。 

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12日，人民币汇率中间价收于6.7413，较上周

五上行8个基点；在岸人民币汇率较上周五下行158个基点，收于6.7349；离岸人民币汇

率较上周五下行29个基点至6.7382。  

 

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上行； 美国国债收益率上行 

本周，中国国债收益率震荡上行。截至8月12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上涨9.99、6.58、2.35、0.93和0.08基点至1.8115%、

2.3358%、2.4892%、2.7072%和2.7347%。 

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 

 

美联储官员鹰派讲话削弱市场降息押注，美国国债收益率上行。截至8月12日，2年

期、10年期及30年期美国国债收益率分别为3.25%、2.84%及3.12%，分别较上周五上升

1bp、1bp和6bp，5年期美国国债收益率为2.97%，与上周五持平。美国国债利差方面，2

年期和10年期国债利差为-41bp，与上周五持平，5年期和30年期国债利差较上周五上升

6bp至15bp。 

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12日，中美10年期国债利差为-9.7bp，较上周五扩大0.4bp，

较年初收窄105.1bp。 

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8日至8月12日，中资企业在境外市场新发行22只债券，合计约9.5亿美元，较上

周减少30.7%。其中，城投为最大发行人，共发行7只债券，规模约6.8亿美元。 

表1：中资境外债券市场发行情况（20220808-20220812） 

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) 

2022/8/8 中信证券国际有限公司 USD 0.05 0 2023/2/2 175D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2022/8/8 中信证券国际有限公司 HKD 0.02 13.3 2022/11/24 85D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2022/8/9 
苏州工业园区国有资本投资运营

控股有限公司 
CNY 3 3.6 2032/8/10 10 城投 -/-/- -/-/- 

2022/8/9 邵东市城市发展集团有限公司 EUR 1.47 3.2 2025/8/12 3 城投 -/-/- -/-/- 

2022/8/9 绿景（中国）地产投资有限公司 HKD 1.75 6 2023/8/11 364D 房地产 -/-/B- -/-/- 

2022/8/9 绿景（中国）地产投资有限公司 USD 0.09 6 2023/8/11 364D 房地产 -/-/B- -/-/- 

2022/8/9 中信证券国际有限公司 CNY 0.1 0 2025/8/12 3 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2022/8/9 中信证券国际有限公司 CNY 0.4 0 2026/8/12 4 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2022/8/9 中信证券国际有限公司 USD 0.04 0 2024/8/12 2 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2022/8/9 中信证券国际有限公司 USD 0.04 0 2024/8/12 2 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2022/8/9 中信证券国际有限公司 USD 0.003 12 2022/12/29 128D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2022/8/10 
无锡市城开实业发展集团有限公

司 
EUR 1.60 2.95 2025/8/17 3 城投 -/-/- -/-/- 
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2022/8/10 中信证券国际有限公司 HKD 0.04 10 2022/12/30 128D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2022/8/11 山东海运股份有限公司 USD 2 5 2025/8/18 3 工业 -/-/- -/-/- 

2022/8/11 
滨州市滨城区经济开发投资有限

公司 
USD 0.28 4.8 2025/8/16 3 城投 -/-/- -/-/- 

2022/8/11 
海宁市城市发展投资集团有限公

司 
CNY 10 3.8 2025/8/18 3 城投 -/-/- -/-/- 

2022/8/11 中信证券国际有限公司 USD 0.01 12 2022/11/29 96D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2022/8/11 中信证券国际有限公司 USD 0.1 0. 2023/8/2 349D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2022/8/11 
宿州市城市建设投资集团（控

股）有限公司 
USD 1 5.50 2025/8/16 3 城投 -/-/BBB- -/-/- 

2022/8/12 中信证券国际有限公司 USD 0.01 12 2022/11/30 96D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2022/8/12 中信证券国际有限公司 USD 0.005 12 2022/11/30 96D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2022/8/12 江苏句容投资集团有限公司 EUR 0.47 3.5 2025/8/18 3 城投 -/-/- -/-/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

8月11日，淮安市交通控股集团有限公司及青岛市即墨区城市开发投资有限公司分

别增发其美元债。 

表 2：中资境外债券市场增发情况（20220808-20220812） 

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) 

2022/8/11 
淮安市交通控股集团有限公

司 
USD 

3 

(增发 0.62 亿） 
5.5 2025/7/15 3 城投 -/-/- -/-/- 

2022/8/11 
青岛市即墨区城市开发投资

有限公司 
USD 

2.61 

(增发 0.91 亿） 
4.9 2025/7/29 3 城投 -/-/BBB- -/-/BBB- 

 

二级市场：中资美元债券回报率下跌 

截至8月12日，中资美元债年初至今的回报率1较上周五下跌9bp至-11.78%，其中投

资级债券回报率上升12bp至-7.41%，高收益债券回报率下跌99bp至-28.74%。按行业来

看，房地产回报率跌幅最大，较上周五下跌136bp至-44.92%；金融债券回报率较上周五

下跌27bp至-15.28%；非金融和城投债券回报率分别为-6.76%和-0.32%，较上周五分别上

升18bp及11bp。 

  

 
1
 回报率以 2022 年 1 月 3 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8月12日，中资美元债的最差收益率较上周五下跌1bp至6.43%，其中投资级债

券收益率下跌2bp至4.86%，高收益债券收益率下跌5bp至25.68%。 

 

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：多家房地产企业被下调评级 

8月8日至8月12日，评级机构分别对3家中资发行人采取正面评级行动，8家中资发

行人采取负面评级行动，其中5家房地产企业被下调评级。 
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表3：跨境发行人评级行动情况（20220808-20220812） 

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 

中国工商银行股份有限公司 金融 AA- 稳定 2022/8/8 A+ 稳定 2021/9/1 
鹏元国

际 

政府支持意愿

极强 

时代中国控股有限公司 房地产 CC   2022/8/10 C   2022/8/3 惠誉 

在宽限期结束

前偿还两笔债

券的利息 

绍兴市城市建设投资集团有限公司 城投 A 稳定 2022/8/10 A- 稳定 2021/8/11 
联合国

际 

政府很有可能

在需要时提供

强有力的支持 

下

调 

中国信达资产管理股份有限公司 

中国信达（香港）控股有限公司 
金融 A- 负面 2022/8/9 A- 稳定 2022/1/26 标普 

中国信达地产

板块的资产质

量受压 

金辉集团股份有限公司- 

金辉控股（集团）有限公司  
房地产 B+ 负面 2022/8/10 B+ 稳定 2021/1/8 标普 

合同销售可能

在 2022 年和 

2023 年减弱 

建业地产股份有限公司  房地产 B 负面 2022/8/11 B 
负面观

察 
2022/7/13 惠誉 

流动性紧张、

销售疲软和资

本市场巨额债

务将于 2023 

年到期 

弘阳地产集团有限公司 

弘阳集团有限公司 
房地产 C   2022/8/11 CC   2022/7/29 惠誉 

未能为其

2025 年到期

的 3.5 亿美元

票据支付利息 

交银国际控股有限公司 金融 A3 负面 2022/8/12 A3 稳定 2021/8/17 穆迪 

2022 年上半

年出现重大亏

损 

数据来源：Bloomberg，Wind，中诚信整理 

 

信用事件：弘阳地产境外债违约 

8月11日，弘阳地产集团有限公司（“弘阳地产”）公告，公司2025到期的7.3%优先

票据到期应付的利息尚未被支付，而其亦不预期会在宽限期结束即2022年8月12日或之

前被支付，将构成违约事件，而事件暂未触发任何交叉违约。 

熊猫债 

越秀交通基建有限公司发行一笔熊猫债 

8 月 8 日，越秀交通基建有限公司 2022 年度第二期超短期融资券在银行间债券市场成功发

行，期限 0.72 年，募集资金 5 亿元，息票率 1.77% 

 

表 4：2022 年熊猫债市场发行情况（20220103-20220812） 

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 

越秀交通基建有限公司 5 1.77 2022/8/8 2023/4/28 0.72 超短融 银行间 中诚信 

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 

http://www.baidu.com/link?url=jMEjZK8mbSnQn3y5mb0YnN2pJbem_CLBIXqWPbdrarEeFgGHsgWRWgO_KNqLv6OEklOKKR_gytnoUVtN46izen4e0x2K30CPeuBkhdlYo2s_Lh5DNZapjIwwcKtYXwwcAE9PIDyHS9PEM1PzCYdtiyrcx7TnxaE3dA-MHgfWLyNZSkLac923LgE7Xmupz0w8BUPrVHg_gASHSpM83SoyHq
http://www.baidu.com/link?url=eW_HV7tY8ZvVVa-rlTsotF7nxY2XEwtCc6GuAyYUmHC3GnxDtFpVJXGn4n4ki7JhlTY9P0e5-99JXmUgTHsbiq
http://www.baidu.com/link?url=fN68i_ZGt-AZVNgGkX_T09hWKWiIVqAnSYwOeqAqPQufOsC3ww7Wi_DRRS-2fgkq9ISxSwtj5mfYj5f0mamqMJtES9tFTsKNGYUvFWzL8JPA0iAh7XgxB2AFZ_3R8WEa82q_nGTK_ovbeF0almdjYOqHp6AO-apjCl4gsACFmyDZbxJHxD4yZ8L4U25UpQHnYldzV9hPaXXRkIOi-03SG_
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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 

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：越秀交通基建有限公司 

主体概况：越秀交通基建有限公司（前身为GZI Transport Limited）于1996年9月23

日在百慕大注册成立。越秀企业（集团）有限公司是其唯一直接控股股东，广州市人民

政府为其实际控制人。公司主要从事高速公路及桥梁的投资和经营管理，营业收入主要
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来自于收费高速公路的通行费收入。公司采用“收购+运营”的经营模式，一方面可以跳

过公路建设过程中的征地、拆迁、规划、建造等环节，避免公路建设周期不确定带来的

风险；另一方面能够对已建成公路的里程、车流量等情况进行直观考察，通过可量化的

投资考核指标选择盈利能力强的收购对象。公司是越秀集团核心产业之一交通板块的重

要载体，在集团中定位明确，展业过程中能够得到股东的大力支持。截至2021年末，公

司拥有控股路产9条，分布于广东、广西、湖北、湖南、河南、天津等区域，控股路产

收费里程合计495.20公里；6条合营及联营道路收费里程合计为340.10公里。公司控股路

产单公里收入737.02万元，处于较高水平。疫情对公司业务的冲击得到有效控制，实现

业务收入37.02亿元，年度盈利17.93亿元，同比均大幅增长。值得关注的是，公司收购

汉蔡高速、汉鄂高速和大广南高速所产生的债务规模较大，未来路产收购或将进一步推 

升公司财务杠杆。同时，疫情散发和常态化管控对公司高速公路运营业务带来持续不确

定性影响。公司于2022年5月19日获得境内主体信用等级“AAA”，展望稳定。 

发行情况：越秀交通基建有限公司于2016年进入中国熊猫债市场，合计发行14只债

券，募集资金100亿元。在银行间债券市场发行5只中期票据和2只超短融；在交易所债

券市场发行7只公司债。平均发行利率为3.20%，平均利差为57bp。募集资金主要用途为

偿还债务及补充流动资金。 

表5：越秀交通基建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 2022/8/8 2023/4/28 0.72 5 1.77 16  偿还金融机构借款 超短融 银行间 

2 2022/5/23 2023/2/17 0.74 5 2.10 22  偿还金融机构借款 超短融 银行间 

3 2022/3/18 2027/3/18 5.00 10 3.28 74  偿还金融机构借款 中期票据 银行间 

4 2021/5/13 2026/5/13 5.00 10 3.48 54  偿还公司存量债务、补充流动资金 公司债 交易所 

5 2021/5/13 2028/5/13 7.00 5 3.84 73  偿还公司存量债务、补充流动资金 公司债 交易所 

6 2021/1/28 2026/1/28 5.00 10 3.78 75  偿还公司存量债务、补充流动资金 中期票据 银行间 

7 2021/1/25 2026/1/25 5.00 10 3.63 67  偿还公司存量债务、补充流动资金 公司债 交易所 

8 2020/8/14 2023/8/14 3.00 5 3.54 87  偿还到期有息债务 中期票据 银行间 

9 2020/1/10 2023/1/10 3.00 10 3.47 79  偿还公司存量债务 中期票据 银行间 

10 2019/12/2 2022/12/2 3.00 10 3.58 73  偿还公司存量债务、补充流动资金 中期票据 银行间 

11 2016/10/26 
2021/10/2

6 
5.00 2 2.90 44  偿还公司存量债务、补充流动资金 公司债 交易所 

12 2016/10/26 
2023/10/2

6 
7.00 8 3.18 53  偿还公司存量债务、补充流动资金 公司债 交易所 

13 2016/3/21 2021/3/21 5.00 3 2.85 28  偿还金融机构借款、补充流动资金 公司债 交易所 

14 2016/3/21 2023/3/21 7.00 7 3.38 56  偿还金融机构借款、补充流动资金 公司债 交易所 

数据来源：wind，中诚信整理 
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