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8 月 10 日 - 8 月 14 日 

中资境外债新发行增加；二级市场回报率上升 

热点事件：美国 7 月 CPI 同比上涨 3.4%；中国 7 月 M2 同比增长

7.7% 

8 月 12 日，美国公布 7 月 CPI 同比上涨 3.4%，符合市场预期；8 月 14 日，中

国公布 7 月 M2 同比增长 7.7%，低于预期 7.9%和前值 8.0%。 

汇率走势：人民币有所升值，美元指数上升 

过去一周，人民币有所升值。截至8月14日，美元兑人民币中间价收于6.7878，

较上周五下降 26.0bp。美元指数收于 99.667，较上周五上升 0.13%。 

利率走势：中国国债收益率普遍下行；美国国债收益率普遍上行 

过去一周，中国国债收益率普遍下行。美国财政赤字扩大，美国国债收益率普遍

上行。 

中资境外债券市场 

中资境外债券一级市场：中资境外债新发行增加 

8 月 10 日至 8 月 14 日，中资企业在境外市场新发行 26 只债券，合计约 37.52

亿美元，较上周上升 12.82%。其中，产业类为主要发行人，共发行 28.10 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 8 月 14 日，中资美元债年初至今的回报率较上周五上升 5.0bp 至 1.49%，

其中投资级债券回报率上升 1.0bp 至 1.21%，高收益债券回报率上升 38.0bp 至 

3.7%。 

评级行动：中诚信亚太授予 3 家主体信用评级 

8 月 10 日至 8 月 14 日，中诚信亚太授予 3 家主体信用评级，分别为中国春来教

育集团有限公司，天津津睿芯源产业投资有限公司和珠海经开投资控股集团有限

公司。 
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热点事件：美国 7 月 CPI 同比上涨 3.4%；中国 7 月 M2 同比增长 7.7% 

8 月 12 日，美国公布 7 月未季调 CPI 同比上涨 3.4%，符合市场预期，低于前值 3.5%；季调后环比

上涨 0.1%，重回正增长区间，符合预期，前值为-0.4%。核心 CPI 同比上涨 2.5%，符合预期，低于

前值 2.6%，为 2021 年以来最低水平；核心 CPI 环比由 6 月的持平转为上涨 0.2%。尽管通胀水平仍

明显高于美联储 2%的目标，但 7 月温和的月度数据，加上 6 月同样较为温和的涨幅，表明今年早些

时候由能源价格推动的通胀反弹势头正在减弱。不过，物价仍然存在较大波动，并容易受到中东局势

不断变化的影响。从分项数据看，能源价格 7 月环比进一步下降 1.5%，继 6 月下降 5.7%后连续第

二个月下跌；不过，由于此前数月能源价格大幅上涨，该领域同比仍上涨 14.7%。 

8 月 14 日，中国公布 7 月末广义货币（M2）余额 355.51 万亿元，同比增长 7.7%，低于预期 7.9%

和前值 8.0%。其中，流通中货币（M0）余额 14.82 万亿元，同比增长 11.6%，前七个月净投放现金

7,255 亿元；狭义货币（M1）余额 115.46 万亿元，同比增长 4.0%。M2-M1 剪刀差收窄至 3.7 个百

分点，较 6 月收窄 0.3 个百分点。M2 增速回落主要受贷款增速下滑影响，信贷派生货币减少；同时

7 月外汇占款小幅下降，对 M2 的支撑作用也有所减弱。 

汇率走势：人民币有所升值，美元指数上升 

过去一周，人民币有所升值。截至 8 月 14 日，美元兑人民币中间价收于 6.7878，较上周五下降

26.0bp。欧元兑人民币中间价收于 7.8017，较上周五下降 50.0bp。美元指数收于 99.667，较上周

五上升 0.13%。  

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下行；美国国债收益率普遍上行 

过去一周，中国国债收益率普遍下行。截至 8 月 14 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 1.2065%、1.2607%、1.3935%、1.5230%和 1.6964%。与上周五相比，1 年期

上升 0.22bp、3 年期下降 0.81bp、5 年期下降 1.38bp、7 年期下降 1.38bp 和 10 年期下降 1.50bp。 
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图 2：中国国债收益率 

 

资料来源：中诚信亚太 

美国财政赤字扩大，美国国债收益率普遍上行。截至 8 月 14 日，2 年期、5 年期、10 年期和 30 年

期国债收益率分别为 4.1691%、4.3639%、4.6922%和 5.2593%，与上周五相比，2 年期下降 

2.61bp、5 年期上升 1.21bp、10 年期上升 4.68bp 和 30 年期上升 5.85bp。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 7.29bp 至 52.31bp， 5 年期和 30 年期国债利差较上周五扩大 

4.64bp 至 89.54bp。 

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 8 月 14 日，中美 10 年期国债利差为-299.6bp，较上周五缩小 6.2bp，较年初

扩大 67.6bp。 
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图 4：中美 10 年期国债利差情况 

 

资料来源：中诚信亚太 

短期融资利率方面，截至 8 月 14 日，美元基准利率 SOFR（担保隔夜融资利率）为 3.62%，与上周

持平，较年初下降 25.0bp。 

图 5：美元基准利率 SOFR 情况 

 

资料来源：中诚信亚太 

中资境外债券一级市场：中资境外债新发行增加 

8 月 10 日至 8 月 14 日，中资企业在境外市场新发行 26 只债券，合计约 37.52 亿美元，较上周上升

12.82%。其中，产业类为主要发行人，共发行 28.10 亿美元债券。 
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表 1：中资境外债券市场发行情况（20260810-20260814） 

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) 

2026-08-10 中信证券国际有限公司 CNY 7.0 0.0 2032-08-09 5.99 金融 -/BBB+/A- -/-/- 

2026-08-10 
中信证券国际金融产品有限

公司 
HKD 0.021 0.0 2027-02-19 186D 金融 -/-/- -/-/- 

2026-08-10 
中信证券国际金融产品有限

公司 
HKD 0.014 0.0 2027-02-19 186D 金融 -/-/- -/-/- 

2026-08-10 国泰海通金融控股有限公司 CNY 5.0 0.0 2027-02-12 179D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2026-08-10 
中国工商银行股份有限公司

迪拜国际金融中心分行 
HKD 2.0 3.5 2029-08-16 3 银行 A1/-/- -/-/- 

2026-08-10 山东省商业集团有限公司 CNY 5.0 2.2 2029-08-19 3 

非日

常消

费品 

-/-/- -/-/- 

2026-08-10 山东黄金集团有限公司 CNY 20.35 1.8 2029-08-17 3 
原材

料 
-/BBB-/- -/-/- 

2026-08-11 中国海外发展有限公司 CNY 31.91 2.2 2031-08-18 5 
房地

产 
Baa2/A-/A- -/A-/- 

2026-08-11 中信证券国际有限公司 USD 0.04 0.0 2026-08-28 11D 金融 -/BBB+/A- -/-/- 

2026-08-11 
中信证券国际金融产品有限

公司 
HKD 0.013 0.0 2026-11-20 94D 金融 -/-/- -/-/- 

2026-08-11 
中国工商银行股份有限公司

迪拜国际金融中心分行 
HKD 5.0 3.45 2029-08-20 3 银行 A1/-/- -/-/- 

2026-08-12 建银国际(控股)有限公司 USD 0.416 3.93 2026-09-18 31D 金融 A2/-/A -/-/- 

2026-08-12 建银国际(控股)有限公司 CNY 0.5 1.81 2027-02-18 184D 金融 A2/-/A -/-/- 

2026-08-12 
中信证券国际金融产品有限

公司 
HKD 0.02 0.0 2027-02-23 188D 金融 -/-/- -/-/- 

2026-08-12 广发控股（香港）有限公司 USD 0.23 4.16 2026-12-18 120D 金融 -/BBB/BBB -/-/- 

2026-08-12 广发控股（香港）有限公司 HKD 2.0 3.02 2026-12-18 120D 金融 -/BBB/BBB -/-/- 

2026-08-12 上海电气集团股份有限公司 CNY 15.0 1.8 2029-08-19 3 工业 A3/BBB+/- A3/-/- 

2026-08-13 广发控股（香港）有限公司 HKD 0.45 3.35 2027-02-03 170D 金融 -/BBB/BBB -/-/- 

2026-08-13 广发控股（香港）有限公司 USD 0.1 4.35 2027-02-16 180D 金融 -/BBB/BBB -/-/- 

2026-08-13 广发控股（香港）有限公司 USD 0.2 4.35 2027-02-16 180D 金融 -/BBB/BBB -/-/- 

2026-08-13 
昆明产业开发投资有限责任

公司 
CNY 14.2 4.0 2028-02-18 1.5 城投 -/-/- -/-/- 

2026-08-13 国家电网有限公司 CNY 70.0 2.18 2036-08-20 10 
公用

事业 
A1/A+/A A1/-/- 

2026-08-13 国家电网有限公司 CNY 40.0 2.46 2046-08-20 20 
公用

事业 
A1/A+/A A1/-/- 

2026-08-13 国家电网有限公司 CNY 39.0 1.86 2031-08-20 5 
公用

事业 
A1/A+/A A1/-/- 
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2026-08-14 中银国际控股有限公司 CNY 0.8 1.93 2029-11-22 3.24 金融 A2/-/A -/-/- 

2026-08-14 
武汉市江夏农业集团有限公

司 
CNY 3.45 3.3 2029-08-20 3 城投 -/-/- -/-/- 

资料来源：中诚信亚太 

中资境外债券二级市场：中资美元债券回报率上升 

截至 8 月 14 日，中资美元债年初至今的回报率1较上周五上升 5.0bp 至 1.49%，其中投资级债券回

报率上升 1.0bp 至 1.21%，高收益债券回报率上升 38.0bp 至 3.7%。按行业来看，非金融回报率为

0.5%，较上周五下降2.0bp。金融回报率为0.47%，较上周五下降4.0bp。房地产回报率为1.48%，

较上周五上升 74.0bp。城投回报率为 2.56%，较上周五上升 13.0bp。 

图 6：Markit iBoxx 中资美元债回报率情况 

 

资料来源：中诚信亚太 

截至 8 月 14 日，中资美元债的利差较上周五扩大 0.7bp 至 110.21bp，其中投资级债券利差扩大

0.6bp 至 46.96bp，高收益债券利差扩大 0.2bp 至 547.49bp。 

图 7：Bloomberg Barclays 中资美元债利差情况 

 

 
1 回报率以 2026 年 1 月 1 日为基数计算 
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资料来源：中诚信亚太 

8 月 10 至 8 月 14 日收益率涨幅最大的 10 只债券如下表所示。其中一嗨汽车租赁有限公司境外债收

益率变动最大。 

表 2：8 月 10 日至 8 月 14 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：中诚信亚太授予 3 家主体信用评级 

8 月 10 日，中诚信亚太首次授予中国春来教育集团有限公司（“中国春来”）长期信用评级为 BBBg，

评级展望为稳定。 

8 月 11 日，中诚信亚太首次授予天津津睿芯源产业投资有限公司（“津睿芯源”）长期信用评级为

BBBg，评级展望为稳定。 

8 月 13 日，中诚信亚太首次授予珠海经开投资控股集团有限公司（“珠海经开”）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（20260810-20260814） 

评级日期 信用主体 
主体级

别 
评级观点 

8/10 中国春来 BBBg 

评级反映了公司（1）作为华中地区领先的私立高等教育机构，拥有地理和

品牌优势；（2）收入增长和良好的盈利能力；（3）债务负担可控且信用指

标不断改善。然而，该评级关注到以下因素（1）政策变化和竞争加剧带来

的风险；（2）天平学院转设带来的不确定性；（3）对学费收入依赖度较

高。 

8/11 津睿芯源 BBBg 

评级反映了公司（1）在津南区产业发展与运营中占据重要地位；（2）财务

杠杆可控，债务结构良好。然而，该评级关注到以下因素包括公司（1）收

入结构较单一，产业园运营易受招商引资影响；（2）盈利能力相对较弱，

资产回报率较低；（3）信用状况受限。 

8/13 珠海经开 Ag- 
评级基于公司（1）作为珠海经济技术开发区唯一的国有资本投资运营平台

的地位；及（2）适度多元化的业务组合。然而，该评级关注到以下因素

（1）收入规模较小，盈利能力偏弱；（2）债务负担适中，短期偿债压力较

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) 

EHICAR 12 09/26/27 一嗨汽车租赁有限公司 42.6 1.11 116.708 237.4 

ZHOSHK 5.98 01/30/28 中升集团控股有限公司 93.501 1.46 10.952 62.3 

QDJZWD 6 06/26/27 青岛胶州湾发展集团有限公司 100.26 0.86 5.673 43.3 

EHICAR 10 10/14/29 一嗨汽车租赁有限公司 40.195 3.16 59.702 37.9 

CDECST 6 ½ 11/18/27 成都经开国投集团有限公司 99.687 1.26 6.754 36 

GUAMET 1.579 09/23/26 广州地铁集团有限公司 99.711 0.10 4.623 35.1 

TSIVMG 1.55 12/17/29 天津国有资本投资运营有限公司 72.75 3.34 11.662 29.9 

GDCOMM 2.358 01/25/27 广东省交通集团有限公司 98.916 0.44 4.905 28.9 

JNCCIH 7 ½ 02/02/27 吉安城投控股集团有限公司 101.539 0.47 4.025 27.4 

CHDXCH 2 ⅜ 10/08/26 成都兴城投资集团有限公司 99.652 0.15 4.906 25.5 
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大；及（3）供应链业务存在预付款风险，供应商集中度较高，对民营企业

交易对手敞口较大。 

资料来源：中诚信亚太 

8 月 10 日至 8 月 14 日，各大评级机构对 6 家中资发行人采取了正面评级行动，对 1 家中资发行人

采取了负面评级行动。 

表 4：跨境发行人评级行动情况（20260810-20260814） 

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 

漳州市龙海区国有资产投

资经营有限公司 
城投 BBB 稳定 2026/08/10 BBB- 稳定 2025/08/07 

鹏元国

际 
公司外部支持增强 

昆仑能源有限公司 能源 A1 稳定 2026/08/10 A2 稳定 2024/04/30 穆迪 
公司未来三年财务

状况将保持稳健 

国泰君安国际控股有限公

司 
金融 Baa2 上调观察 2026/08/12 Baa2 稳定 2025/09/23 穆迪 

母公司的私有化提

议对国泰君安国际

具有信用正面影响 

保定市国控集团有限责任

公司 
城投 BBB+ 稳定 2026/08/12 BBB 稳定 2025/08/08 

鹏元国

际 
公司外部支持增强 

青岛西海岸新区融合控股

集团有限公司 
城投 A 稳定 2026/08/14 A- 稳定 2025/09/03 

联合国

际 

公司战略重要性持

续提升 

中国化工集团有限公司 工业 Baa2 稳定 2026/08/14 Baa2 负面 2025/09/11 穆迪 

公司将通过持续的

盈利改善和审慎的

债务管理来加强其

财务状况 

下

调 
百度集团股份有限公司 科技 A- 稳定 2026/08/13 A 负面 2026/02/06 惠誉 

公司 EBITDA 生成

能力下降 

资料来源：中诚信亚太 
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