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9 月 15 日 - 9 月 19 日 

中资境外债新发行减少；二级市场回报率上升 

热点事件：中国 8月规模以上工业增加值同比增长 5.2%；美联储宣

布降息 25个基点 

9 月 15 日，国家统计局公布 8 月规模以上工业增加值，同比增长 5.2%；9 月 17

日，美联储宣布将联邦基金利率目标区间下调 25 个基点到 4.00%至 4.25%之间。 

汇率走势：人民币有所贬值，美元指数上升 

过去一周，人民币有所贬值。截至9月19日，美元兑人民币中间价收于7.1128，

较上周五上升 109.0bp。美元指数收于 97.64，较上周五上升 0.09%。 

利率走势：中国国债收益率普遍上行；美国国债收益率上行 

过去一周，中国国债收益率普遍上行。尽管美联储在周四降息，美国国债收益率

上行。 

中资境外债券市场 

中资境外债券一级市场：中资境外债新发行减少 

9 月 15 日至 9 月 19 日，中资企业在境外市场新发行 25 只债券，合计约 30.75

亿美元，较上周下跌 2.78%。其中，腾讯控股有限公司为最大发行人，共发行

12.7 亿美元债券。 

中资境外债券二级市场：中资美元债券回报率上升 

截至 9 月 19 日，中资美元债年初至今的回报率较上周五上升 4.0bp 至 6.04%，

其中投资级债券回报率下降 1.0bp 至 7.57%，高收益债券回报率上升 38.0bp 至 

8.8%。 

评级行动： 各大评级机构对 1 家中资主体进行调级行动 

9 月 15 日至 9 月 19 日，各大评级机构对 1 家中资发行人采取了正面评级行动。 
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热点事件：中国公布 8 月规模以上工业增加值，同比增长 5.2%；美联储宣布降

息 25 个基点 

9 月 15 日，国家统计局公布 8 月规模以上工业增加值，同比增长 5.2%；从环比看，8月份，规模以上

工业增加值比上月增长 0.37%。1—8 月份，规模以上工业增加值同比增长 6.2%。分三大门类看，8 月

份，采矿业增加值同比增长 5.1%，制造业增长 5.7%，电力、热力、燃气及水生产和供应业增长 2.4%。

分经济类型看，8 月份，国有控股企业增加值同比增长 4.7%；股份制企业增长 6.0%，外商及港澳台投

资企业增长 2.3%；私营企业增长 4.6%。分行业看，8 月份，41 个大类行业中有 31 个行业增加值保持

同比增长。其中，煤炭开采和洗选业增长 5.1%，石油和天然气开采业增长 4.7%，农副食品加工业增

长 4.7%，酒、饮料和精制茶制造业下降 2.4%，纺织业增长 1.5%，化学原料和化学制品制造业增长

7.6%，非金属矿物制品业增长 0.5%，黑色金属冶炼和压延加工业增长 7.3%，有色金属冶炼和压延加

工业增长 9.1%，通用设备制造业增长 7.3%，专用设备制造业增长 4.0%，汽车制造业增长 8.4%，铁路、

船舶、航空航天和其他运输设备制造业增长 12.0%，电气机械和器材制造业增长 9.8%，计算机、通信

和其他电子设备制造业增长 9.9%，电力、热力生产和供应业增长 2.5%。分产品看，8 月份，规模以上

工业 623 种产品中有 319 种产品产量同比增长。其中，钢材 12277 万吨，同比增长 9.7%；水泥 14802

万吨，下降 6.2%；十种有色金属 698 万吨，增长 3.8%；乙烯 314 万吨，增长 10.4%；汽车 275.2 万

辆，增长 10.5%，其中新能源汽车 133.3 万辆，增长 22.7%；发电量 9363 亿千瓦时，增长 1.6%；原油

加工量 6346万吨，增长 7.6%。 

9 月 17 日，美联储宣布将联邦基金利率目标区间下调 25 个基点到 4.00%至 4.25%之间。这是美联储

2025 年第一次降息，也是继 2024 年三次降息后再次降息。美联储决策机构联邦公开市场委员会 17 日

发表声明说，近期指标显示，美国上半年经济活动增长放缓，就业增长放缓，通胀率有所上升。鉴于

风险平衡变化，委员会决定将联邦基金利率目标区间下调 25 个基点。美联储主席鲍威尔在新闻发布

会上表示，美国就业市场疲软是他和其他政策制定者当前的首要考虑因素。他说，本次会议的注意力

全部集中在就业市场上，“现在没有无风险的途径”。一些人现在“很难找到工作”，降低利率将有

利于帮助陷入困境的劳动力市场。美国劳工部 9 月 5 日公布的非农业部门就业数据显示，8 月美国非

农就业人数仅增加 2.2 万人，较 7 月修正后的 7.9 万人大幅下降且远低于市场预期。美国劳工部 9 日

发布的初步修订数据显示，2024年 4月至 2025 年 3月美国新增就业岗位比最初统计的少 91.1 万个，

表明美国就业市场的实际表现比此前数据显示的更为疲软。与此同时，美国整体通胀率仍高于美联储

2%的长期目标。美国劳工部 11 日公布的数据显示，8 月美国消费者价格指数（CPI）同比上涨 2.9%，

为今年 1 月以来最大涨幅，通胀有所“升温”。参加此次货币政策会议的美联储官员对今年年底通胀

率的中位数预测值为 3%。美联储决策机构联邦公开市场委员会在议息会议后发表声明说，在考虑进一

步调整联邦基金利率目标区间时，公开市场委员会将仔细评估后续数据、不断变化的经济前景及风险

平衡。 

汇率走势：人民币有所贬值，美元指数上升 

过去一周，人民币有所贬值。截至 9 月 19 日，美元兑人民币中间价收于 7.1128，较上周五上升

109.0bp。欧元兑人民币中间价收于 8.3834，较上周五上升 508.0bp。美元指数收于 97.64，较上周

五上升 0.09%。  
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图 1：人民币汇率情况 

 

资料来源：中诚信亚太 

利率走势：中国国债收益率普遍上行；美国国债收益率上行 

过去一周，中国国债收益率普遍普遍上行。截至 9 月 19 日、1 年期、3 年期、5 年期、7 年期和 10 

年期国债收益率分别为 1.3900%、1.5124%、1.6186%、1.7934%和 1.8789%。与上周五相比，1 

年期下降 1.00bp、3 年期上升 1.51bp、5 年期上升 0.47bp、7 年期上升 4.89bp 和 10 年期上升 

1.19bp。 

图 2：中国国债收益率 

 

资料来源：中诚信亚太 

尽管美联储在周四降息，美国国债收益率上行。截至 9 月 19 日， 2 年期、5 年期、10 年期和 30 年

期国债收益率分别为 3.5715%、3.6769%、4.1274%和 4.7438%，较上周五分别上升 1.59bp、
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4.35bp、6.31bp 和 6.33bp。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 4.72bp 至 

55.59bp， 5 年期和 30 年期国债利差较上周五扩大 1.98bp 至 106.69bp。 

 

图 3：美国国债收益率及利差情况 

  

资料来源：中诚信亚太 

中美利差方面，截至 9 月 19 日，中美 10 年期国债利差为-224.8bp，较上周五缩小 5.1bp，较年初

扩大 64.5bp。 

图 4：中美 10 年期国债利差情况 

 

资料来源：中诚信亚太 

中资境外债券一级市场：中资境外债新发行减少 

9 月 15 日至 9 月 19 日，中资企业在境外市场新发行 25 只债券，合计约 30.75 亿美元，较上周下跌

2.78%。其中，腾讯控股有限公司为最大发行人，共发行 12.7 亿美元债券。 
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表 1：中资境外债券市场发行情况（20250915-20250919） 

公布日 信用主体 币种 
规模 

(亿元) 

息票

(%) 
到期日 

期限 

(年) 
行业 

主体评级(穆迪/

标普/惠誉) 

债项评级

(穆迪/标普/

惠誉) 

2025-09-15 中信银行(国际)有限公司 HKD 0.9 3.3 2025-12-15 84D 银行 A3/-/- -/-/- 

2025-09-15 
中信建投国际金融控股有限公

司 
USD 0.02 3.86 2026-09-22 365D 金融 -/-/- -/-/- 

2025-09-15 
中信建投国际金融控股有限公

司 
CNY 0.724 0 2028-07-21 2.8 金融 -/-/- -/-/- 

2025-09-15 
中信建投国际金融控股有限公

司 
CNY 0.29 0 2028-07-21 2.8 金融 -/-/- -/-/- 

2025-09-15 华泰证券股份有限公司 HKD 20 3 2028-09-22 3 金融 Baa1/BBB+/-- Baa1/--/-- 

2025-09-15 华泰证券股份有限公司 CNY 17 1.9 2028-09-22 3 金融 Baa1/BBB+/-- -/-/- 

2025-09-15 泰兴市润嘉控股有限公司 CNY 2.5 5.5 2028-09-19 3 城投 -/-/- -/-/- 

2025-09-16 中信证券国际有限公司 USD 0.05 3.86 2025-12-23 91D 金融 -/BBB+/- -/BBB+/- 

2025-09-16 中信证券国际有限公司 USD 0.032 0 2025-12-19 91D 金融 -/BBB+/- -/BBB+/- 

2025-09-16 
东营市东营区市政控股集团有

限公司 
CNY 1.215 6.95 2026-09-15 364D 城投 -/-/- -/-/- 

2025-09-16 广发控股（香港）有限公司 USD 0.13 4.31 2025-11-18 61D 金融 -/-/- -/-/- 

2025-09-16 腾讯控股有限公司 CNY 10 3.1 2055-09-23 30 通讯 A1/A+/A A1/A+/-- 

2025-09-16 腾讯控股有限公司 CNY 60 2.5 2035-09-23 10 通讯 A1/A+/A A1/A+/-- 

2025-09-16 腾讯控股有限公司 CNY 20 2.1 2030-09-23 5 通讯 A1/A+/A A1/A+/-- 

2025-09-17 
东营市东营区市政控股集团有

限公司 
USD 0.07 6.9 2026-09-18 364D 城投 -/-/- -/-/- 

2025-09-17 
东营市东营区市政控股集团有

限公司 
CNY 1.346 6.9 2026-09-16 364D 城投 -/-/- -/-/- 

2025-09-17 南阳财和投资有限公司 CNY 1.65 7.5 2026-09-16 364D 工业 -/-/- -/-/- 

2025-09-18 
中信建投国际金融控股有限公

司 
USD 0.01 4.05 2026-09-23 365D 金融 -/-/- -/-/- 

2025-09-18 招银国际租赁管理有限公司 USD 0.5 
SOFR

+63 
2028-09-24 3 金融 A3/A-/-- -/-/- 

2025-09-18 广发控股（香港）有限公司 USD 1 4.33 2025-11-26 62D 金融 -/-/- -/-/- 

2025-09-18 华泰证券股份有限公司 USD 5 
SOFR

+57 
2028-09-25 3 金融 Baa1/BBB+/-- Baa1/--/-- 

2025-09-18 天长市农业发展有限公司 USD 0.1 6.99 2028-09-23 3 城投 -/-/- -/-/- 

2025-09-18 义乌市国有资本运营有限公司 USD 4.5 4.15 2028-09-24 3 城投 Baa2/--/BBB --/--/BBB 

2025-09-19 
中信建投国际金融控股有限公

司 
USD 0.041 4.05 2025-12-30 95D 金融 -/-/- -/-/- 

2025-09-19 四川省酒业集团有限责任公司 CNY 3.85 3.1 2028-09-25 3 
日常消

费品 
-/-/- -/-/- 

资料来源：中诚信亚太 
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中资境外债券二级市场：中资美元债券回报率上升 

截至 9 月 19 日，中资美元债年初至今的回报率1较上周五上升 4.0bp 至 6.04%，其中投资级债券回

报率下降 1.0bp 至 7.57%，高收益债券回报率上升 38.0bp 至 8.8%。按行业来看，非金融回报率为

6.68%，较上周五下降 5.0bp。金融回报率为 6.32%，较上周五下降 8.0bp。房地产回报率为

14.92%，较上周五上升 58.0bp。城投回报率为 5.47%，较上周五上升 14.0bp。 

图 5：Markit iBoxx 中资美元债回报率情况 

  

资料来源：中诚信亚太 

截至 9 月 19 日，中资美元债的利差较上周五缩小 2.1bp 至 101.56bp，其中投资级债券利差缩小

2.2bp 至 61.39bp，高收益债券利差缩小 1.1bp 至 390.2bp。 

图 6：Bloomberg Barclays 中资美元债利差情况 

 

资料来源：中诚信亚太 

9 月 15 至 9 月 19 日收益率涨幅最大的 10 只债券如下表所示。其中昆明产业开发投资有限责任公司

境外债收益率变动最大。 

 
1 回报率以 2025 年 1 月 2 日为基数计算 
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表 2：9 月 15 日至 9 月 19 日中资境外债收益率涨幅最大的 10 只债券 

注：收益率变动的M代表1000；已剔除所有已违约主体 

资料来源：中诚信亚太 

评级行动：大评级机构对 1 家中资主体进行调级行动 

9 月 15 日至 9 月 19 日，各大评级机构对 1 家中资发行人采取了正面评级行动。 

表 3：跨境发行人评级行动情况（20250915-20250919） 

信用主体 行业 

最新评级 上次评级 

评级机

构 
调整原因 

级别 展望 时间 级别 展望 时间 

境外评级：          
 

上

调 

众诚汽车保险股份有限公

司 
金融 BBB+ 稳定 2025/09/18 BBB 稳定 2024/09/25 惠誉 

得益于其业务专营

权的增强以及市场

占有率的不断扩

大，公司的企业状

况持续改善 

资料来源：中诚信亚太 

  

债券名称 主体名称 
最新净价

（美元） 

剩余期限

（年） 

收益率 

(%) 

变动 

(bp) 

KNMIDI 7.9 09/21/25 昆明产业开发投资有限责任公司 98.108 0.01 341.58 25.402M 

DFINVH 7 09/28/25 盐城东方投资开发集团有限公司 100.51 0.02 2.329 1.1496M 

FTLNHD 4.625 10/15/25 新城控股集团有限公司 100.003 0.06 4.533 413.9 

XIANGY 5.7 09/23/25 厦门象屿集团有限公司 100.141 0.01 -43.758 270.3 

PDCTEV 7.5 04/10/26 平度市城市开发集团有限公司 100.329 0.55 6.862 263 

JDZHSI 6.8 10/25/25 景德镇合盛产业投资发展有限公司 100.053 0.09 6.012 163.5 

WFNGWI 8.6 01/24/26 潍坊水务投资集团有限公司 99.197 0.34 10.931 144.9 

YWSOAO 4.1 10/20/25 义乌市国有资本运营有限公司 100.265 0.08 0.422 133.6 

ICBCAS 3.58 PERP 中国工商银行(新西兰)有限公司 100.004 永续 2.066 123.7 

CHDUIN 2.6 04/12/26 成都交子金融控股集团有限公司 98.725 0.55 4.976 113.7 
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