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跨境债券周报  

债券市场研究 

券市场研究 
 

Hibor 利率飙升，美国国债利差创新低 
 

热点事件：美国加拿大开打贸易战 

6 月 29 日，加拿大外交大臣克里斯蒂娅•弗里兰宣布了最终措施，敲定对

166 亿加元（126 亿美元）美国商品加征关税，并承诺将为受到美国钢铝关税

伤害的企业和工人提供经济支持。 

 

汇率走势：人民币汇率连跌 

2018 年上半年的最后一个交易日，人民币对美元汇率中间价下调 206 个

基点，报 6.6166，年中节点以“八连降”收官。 

 

利率走势：月末 Hibor 飙升，美国 2 年和 10 年期国债利差创 2007

年以来新低 

市场利率方面，近日各期限港元 Hibor 纷纷刷新逾 10 年新高，尤其是短

期拆息急速飙升，香港市场资金面压力继续加大。国债利率方面，受贸易战

阴霾影响，美国国债收益率持续下滑；美国国债收益率曲线继续平坦化，2

年和 10 年期国债利差创 2007 年 8 月以来新低的 32bp，反映经济可能面临衰

退。信用利差方面，受贸易战加剧及人民币贬值影响，彭博巴克莱指数衡量

的亚洲投资级及高收益信用债的平均利差持续走宽。截至 6 月 29 日，投资级

利差较上周扩大 4.4bp 至 146bp，高收益利差较上周扩大 54.7bp 至 523bp。 

 

中资境外债券 

一级市场：新债发行量略微回升，发行人主要为金融机构 

中资境外债券市场发行量略微回升，发行人主要为金融机构，票息类型

主要为浮息债券。2018 年 6 月 25 日至 6 月 29 日，中资企业在境外市场新发

行 8 只债券，合计约 24.13 亿美元。 

二级市场：高收益中资美元债回报率大幅下滑 

6 月 27 日，发改委表示将引导规范房地产企业境外发债资金投向，境外发债

主要用于偿还到期债务，导致高收益债券回报率大幅下滑。截至 2018 年 6 月

29 日，中资美元债年初至今的回报率下跌 37bp 至-2.41%，其中投资级债券

回报率为-1.23%，高收益债券回报率为-5.47%，较上周分别下跌 4bp 及 128bp。 

 

熊猫债： 上半年共发行 29 只熊猫债 

2018 年熊猫债发行数量为 29 只，总发行规模为 512.9 亿人民币，其中有

9 只的发行人为纯境外主体。发行期限包括 1 年、3 年、5 年、7 年和 9 年，

平均票息为 5.44%。 
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热点事件：美国加拿大开打贸易战 

6月29日，加拿大外交大臣克里斯蒂娅·弗里兰宣布了最终措施，敲定对166亿加元

（126亿美元）美国商品加征关税，并承诺将为受到美国钢铝关税伤害的企业和工人提供

经济支持，从7月1日加拿大国庆节开始生效。加拿大加征关税的规模比照了美国对加拿

大加征关税的规模。加拿大将对美国钢铁产品加征25%关税，对铝和消费品加征10%关税。

这些关税将持续到美国取消对加拿大的钢铝关税。加拿大正与欧盟、墨西哥等进行密切

合作，向特朗普施压。美国此举违背了亲手参与制定的世界贸易组织和《北美自由贸易

协定》规则，将对世界贸易产生负面影响。 

汇率走势：人民币汇率八连降 

2018年上半年的最后一个交易日，人民币对美元汇率中间价下调206个基点，报

6.6166，年中节点以“八连降”收官，期间累计跌去1931个基点，下调幅度超3%，已回

吐年内涨幅。尽管人民币对美元汇率出现连续下跌，但市场情绪基本稳定。 

图 1：人民币汇率情况 

 

数据来源：东方财富，中诚信整理 

 

利率走势：月末 Hibor 飙升，美国 2 年和 10 年期国债利差创 2007 年以来新低 

6月29日，隔夜港元Hibor上升94个基点，报2.7007%,较两周前上升接近2.5个百分点，

7天港元Hibor上升6个基点，报2.2400%。近日各期限港元Hibor纷纷刷新逾10年新高，尤

其是短期拆息急速飙升，香港市场资金面压力继续加大。预计随着半年期结束，Hibor利

率将有所回落。 
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图 2：同业拆借率情况 

 

数据来源：东方财富，中诚信整理 

 

国债利率方面，受贸易战阴霾影响，美国国债收益率持续下滑。截至2018年6月29日，

2年期收益率2.52%，5年期收益率2.73%，10年期收益率2.85%，30年期收益率2.98%，较

上周分别下跌4bp、4bp、5bp及6bp。美国国债收益率曲线继续平坦化。在周三，美国2年

和10年期国债利差创2007年8月以来新低的32bp，反映经济可能面临衰退。截至2018年6

月29日，美国2年和10年期国债利差收窄至33bp，5年和30年期国债利差收窄至25bp。 

图 3：美国国债收益率及利差情况 

 

数据来源：美联储，中诚信整理 

 

信用利差方面，受贸易战加剧及人民币贬值影响，彭博巴克莱指数衡量的亚洲投资

级及高收益信用债的平均利差持续走宽。截至2018年6月29日，投资级利差较上周扩大

4.4bp 至146bp，高收益利差较上周扩大54.7bp至523bp。 
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图 4：投资级和高收益信用债利差比较 

 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

中资境外债券 

一级市场：新债发行量略微回升，发行人主要为金融机构 

中资境外债券市场发行量略微回升，发行人主要为金融机构，票息类型主要为浮息

债券。2018年6月25日至6月29日，中资企业在境外市场新发行8只债券，合计约24.13亿

美元。发行情况统计请见下表： 

表 1：中资境外债券市场发行情况（20180625-20180629） 

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 债项评级 

2018/6/25 新疆华凌工贸(集团)有限公司 USD 2 8.5 2021/6/25 3 房地产 -/-/- -/-/- 

2018/6/25 交通银行悉尼分行 HKD 15.6 3MH+58 2021/6/29 3 银行 A2/A-/A -/A-/- 

2018/6/25 远东宏信有限公司 USD 4 3ML+200 2021/7/3 3 金融 -/BBB-/BBB- -/-/- 

2018/6/26 北京陌陌科技有限公司 USD 6.5 1.25 2025/7/1 7 科技 -/-/- -/-/- 

2018/6/26 中国华融资产管理股份有限公

司 

USD 4 3ML+117.5 2021/7/3 3 金融 A3/A-/A Baa1/-/Ae 

2018/6/26 中国华融资产管理股份有限公

司 

USD 5.5 3ML+132.5 2023/7/3 5 金融 A3/A-/A Baa1/-/Ae 

2018/6/28 中信证券国际有限公司 USD 0.1 3.1 2022/1/5 3.5 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2018/6/28 中信证券国际有限公司 CNY 0.3 4.1 2022/1/5 3.5 金融 -/BBB+/- -/-/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 
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2018年6月25日至6月29日，华融资产增发其境外债券。增发情况统计请见下表： 

表 2：中资境外债券市场增发情况（20180625-20180629） 

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 债项评级 

2018/6/26 中国华融资产管理股份有限公司 USD 8.5 

(增发 1.5 亿) 

4.75 2027/4/27 10 金融 A3/A-/A Baa1/-/Ae 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

近期，北京首创拟发行境外债券。 

6月29日，发改委对8家中资企业境外发行债券予以备案登记。具体备案登记情况统

计请见下表： 

表 3：2018 年发改委备案登记情况（20180625-20180629） 

公布日期 信用主体 行业  公布日期 信用主体 行业 

2018/6/29 北京首都创业集团有限公司 金融  2018/6/29 中国华能集团有限公司 公用事业 

2018/6/29 碧桂园地产集团有限公司 房地产  2018/6/29 北京京能清洁能源电力股份有限公司 公用事业 

2018/6/29 上海国有资产经营有限公司 金融  2018/6/29 中和农信项目管理有限公司 金融 

2018/6/29 山东阜丰发酵有限公司 原材料  2018/6/29 中国铝业集团有限公司 原材料 

数据来源：发改委，中诚信整理 

二级市场：高收益中资美元债回报率大幅下滑 

6月27日，发改委表示将引导规范房地产企业境外发债资金投向，境外发债主要用于

偿还到期债务，限制外债资金投资境内外房地产项目、补充运营资金等，导致高收益回

报率大幅下滑。截至2018年6月29日，中资美元债年初至今的回报率下跌37bp 至-2.41%，

其中投资级债券回报率为-1.23%，高收益债券回报率为-5.47%，较上周分别下跌4bp及

128bp。 

图 5：中资美元债收益率比较情况 

 
数据来源：Bloomberg，中诚信整理 
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熊猫债：上半年共发行 29 只熊猫债 

截至2018年6月29日，2018年熊猫债发行数量为29只，总发行规模为512.9亿人民币，

其中有9只的发行人为纯境外主体，包括法国、日本、德国、新加坡的6家公司，以及菲

律宾政府和阿联酋沙迦酋长国。发行期限包括1年、3年、5年、7年和9年，平均票息为5.44%。 

表 4：2018 年熊猫债市场发行情况（20180101-20180629） 

信用主体 
发行金额 

(亿人民币) 
息票(%) 发行日 到期日 债券期限 发行场所 

境内评级 

机构 

中银集团投资有限公司 10 4.9 2018/6/19 2021/6/19 3 交易所 中诚信 

中信泰富有限公司 10 4.9 2018/5/31 2021/5/31 3 交易所 中诚信 

北控水务集团有限公司 15 5.1 2018/5/25 2025/5/25 10 银行间 
大公/新世

纪 

北控水务集团有限公司 20 4.92 2018/5/25 2023/5/25 7 银行间 
大公/新世

纪 

托克集团有限公司 5 6.5 2018/5/24 2021/5/24 3 
银行间 

(私募) 
联合 

戴姆勒股份公司 20 4.8 2018/5/11 2019/5/11 1 
银行间 

（私募） 
/ 

戴姆勒股份公司 30 5.18 2018/5/11 2021/5/11 3 
银行间 

（私募） 
/ 

普洛斯洛华中国海外控股（香

港）有限公司 
15 5.09 2018/5/02 2027/5/02 9 交易所 新世纪 

托克集团有限公司 5 6.5 2018/4/27 2021/4/27 3 
银行间 

(私募) 
联合 

神州租车有限公司 7.3 6.3 2018/4/25 2021/4/25 3 交易所 新世纪 

普洛斯洛华中国海外控股（香

港）有限公司 
12 5.15 2018/4/13 2021/4/13 3 

银行间 

（公募） 

中诚信 

新世纪 

中国金茂控股集团有限公司 30 4.99 2018/4/12 2021/4/12 3 
银行间 

（公募） 
中诚信 

普洛斯洛华中国海外控股（香

港）有限公司 
40 5.45 2018/4/9 2027/4/9 9 交易所 新世纪 

华润置地有限公司 5 4.98 2018/4/4 2021/4/4 3 
银行间 

（公募） 
中诚信 

华润置地有限公司 35 5.23 2018/4/4 2023/4/4 5 
银行间 

（公募） 
中诚信 

普洛斯洛华中国海外控股（香

港）有限公司 
12 5.29 2018/3/28 2021/3/28 3 

银行间 

（公募） 

中诚信 

新世纪 

菲律宾国际债券 14.6 5 2018/3/23 2021/3/23 3 
银行间 

（公募） 
联合 

华润置地有限公司 60 5.38 2018/3/9 2021/3/9 3 
银行间 

（公募） 
中诚信 
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法国液化空气集团财务公司 8 6.4 2018/3/7 2023/3/7 5 
银行间 

（私募） 
中诚信 

法国液化空气集团财务公司 14 5.95 2018/3/7 2021/3/7 3 
银行间 

（私募） 
中诚信 

远洋集团控股有限公司 30 5.95 2018/2/9 2021/2/9 3 
银行间 

（公募） 
中诚信 

普洛斯洛华中国海外控股（香

港）有限公司 
12 5.65 2018/2/7 2027/2/7 9 交易所 新世纪 

招商局港口控股有限公司 5 5.15 2018/2/6 2021/2/6 3 
交易所 

（公募） 
中诚信 

沙迦酋长国国际债券 20 5.8 2018/2/2 2021/2/2 3 
银行间 

（公募） 
联合 

远洋集团控股有限公司 30 5.87 2018/1/25 2021/1/25 3 
银行间 

（公募） 
中诚信 

深圳国际控股有限公司 3 5.2 2018/1/22 2023/1/22 5 
交易所 

（公募） 
鹏元 

瑞穗银行株式会社 5 5.3 2018/1/16 2021/1/16 3 
银行间 

（私募） 
/ 

三菱日联金融集团 10 5.3 2018/1/16 2021/1/16 3 
银行间 

（私募） 
新世纪 

戴姆勒股份公司 30 5.6 2018/1/12 2021/1/12 3 
银行间 

（私募） 
/ 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理
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