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香港金管局再度买入港币，中美贸易战有缓和迹象 
 

热点事件：香港金管局再度出手买入港币 

继土耳其里拉暴跌之后，港币再次被强势美元逼至 7.85 的弱方兑换保证

水平。8 月 14 日至 16 日，香港金管局前后四次合计买入近 170 亿港元；今年

以来已买入港币 22 次，合计买入约 870 亿港元。香港金管局副总裁李达志表

示，金管局买入港币是联系汇率制度设计和正常操作的一部分；由于香港外

汇基金有超过 4 万亿港元的资产，其中超过八成为外汇储备，能为香港金融

稳定提供强大的后盾，香港有能力应付资产市场波动和资金外流带来的挑战。 

 

汇率走势：在岸、离岸人民币汇率倒挂 

 8 月 17 日，美元兑人民币中间价报 6.8894，一周贬值 499 基点，在岸人

民币收报 6.8815；离岸人民币收报 6.8350，较前一周升值 338 基点。16 日，

离岸人民币受贸易战预期改善以及央行释放收紧离岸人民币流动性信号的影

响，升值 852 基点，导致在岸、离岸人民币汇率倒挂。 

 

利率走势：Shibor 连续上行，美国国债收益率持平 

市场利率方面，在暂停了 19 个交易日后，8 月 16 日中国人民银行重启公

开市场操作，开展 400 亿元 7 天逆回购操作。近期在税期、政府债发行缴款

等因素的影响下，市场利率有所上行。国债利率方面，本周多空消息交织，

中美贸易战有缓和迹象，带动利率上涨，但其后美国财长努钦对土耳其的制

裁有较强硬的言论，重新引发资金流入美国国债避险。本周国债收益率与上

周持平。信用利差方面，投资者信心减弱，投资级及高收益信用债的平均利

差有所扩大，截至 8 月 17 日，投资级利差较上周扩大 1.2bp 至 139bp，高收

益利差较上周扩大 10.9bp 至 482bp。 

 

中资境外债券 

一级市场：新债发行量减少，主要发行人为金融机构 

中资境外债券市场发行量减少，金融机构为主要发行人，其中包括中国

银行和华融金控。2018 年 8 月 13 日至 8 月 17 日，中资企业在境外市场新发

行 3 只债券，合计约 6.81 亿美元。 

二级市场：投资级回报持续上升，仅高收益债券回报率下跌 

市场信心分化，投资级及高收益中资美元债回报率走势相反。截至 2018

年 8 月 17 日，中资美元债年初至今的回报率上升 3bp 至-1.51%，其中投资级

债券回报率为-0.53%，高收益债券回报率为-3.99%，较上周分别上升 10bp 及

下降 16bp。 

 

熊猫债：光大水务发行公司债 

本周新发行两只熊猫债，发行主体为中国光大水务有限公司。光大水务

是以水环境综合治理业务为主业的投资运营公司，为中国光大集团旗下唯一

的水务业务运营平台。2018 年 8 月 16 日，光大水务发行两只公司债，期限均

为 3+2，票息分别为 4.58%和 4.6%，总发行规模为 8 亿人民币。 
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热点事件：香港金管局再度出手买入港币 

继土耳其里拉暴跌之后，港币再次被强势美元逼至7.85的弱方兑换保证水平。8月14

日纽约交易时段，香港金管局已在市场上买入21.59亿港元，三个月来首度进场干预。8

月15日晚间，香港金管局连夜出手，先后买入23.55亿港元和72.53亿港元，至16日早间，

再度买入50.2亿港元，前后四次合计买入近170亿港元。之前18次入市干预，香港金管局

已累计买入703.54亿港元以捍卫汇率稳定，如果再加上最近两天内四次出手买入170亿港

元，今年以来香港金管局已买入港币22次，合计买入约870亿港元。香港金管局副总裁李

达志表示，金管局买入港币是联系汇率制度设计和正常操作的一部分；近日港币资金需

求下降，息差再度扩大，加上大型招股活动完结后有部分招股所得资金流出香港，导致

近日港元汇率转弱并再次触发“弱方兑换保证”。李达志还表示，由于香港外汇基金有超

过4万亿港元的资产，其中超过八成为外汇储备，能为香港金融稳定提供强大的后盾，香

港有能力应付资产市场波动和资金外流带来的挑战。 

汇率走势：在岸、离岸人民币汇率倒挂 

8月17日，美元兑人民币中间价报6.8894，一周贬值499基点，在岸人民币收报6.8815；

离岸人民币收报6.8350，较前一周升值338基点。16日，离岸人民币受贸易战预期改善以

及央行释放收紧离岸人民币流动性信号的影响，升值852基点，导致离岸人民币汇率高于

在岸人民币汇率。从基本面和政策预期来看，人民币并无继续大幅贬值的压力，目前市

场对人民币汇率的预期总体仍趋稳；且随着人民币兑美元跌至7附近，外汇逆周期因子或

将回归。 

图 1：人民币汇率情况 

 

数据来源：东方财富，中诚信整理 
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利率走势：Shibor 连续上行，美国国债收益率持续上升 

暂停了19个交易日后，8月16日中国人民银行重启公开市场操作，开展400亿元7天逆

回购操作。近期在税期、政府债发行缴款等因素的影响下，市场利率有所上行；央行为

维护银行体系流动性合理充裕，增加了货币投放，但并未影响市场走向，16日和17日

Shibor各期限利率与之前两日相同，均为全面上行；其中隔夜Shibor利率周内连续上行，

总计上行75bp。 

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，本周多空消息交织，美国在周三公布超预期的经济数据，7月份美国

核心零售销售环比增加0.6%，第二季非农生产率环比增加2.9%，以及8月份的纽约联储制

造业指数达25.6，较强的经济数据加强市场对美国联储局下月加息的看法;周四中美贸易

战有缓和迹象，中国商务部拟率领9人代表团访美，以制订谈判路线图，结束贸易战纠纷

的僵局，消息公布后带动利率上升; 然而，其后美国财长努钦宣称有可能对土耳其实施

更多制裁，重新引发市场对新兴市场货币危机的担忧，导致资金流入国债避险。截至2018

年8月17日，2年期收益率2.61%，5年期收益率2.75%，10年期收益率2.87%，30年期收益

率3.03%，跟上周持平。国债利差方面，美国2年和10年期国债利差跟上周持平，维持26bp，

5年和30年期国债利差维持28bp。 
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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，投资者信心减弱，彭博巴克莱指数衡量的亚洲投资级及高收益信用

债的平均利差有所扩大。截至2018年8月17日，投资级利差较上周扩大1.2bp至139bp，高

收益利差较上周扩大10.9bp至482bp。 

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：新债发行量减少，主要发行人为金融机构 

中资境外债券市场发行量减少，金融机构为主要发行人。2018年8月13日至8月17日，

中资企业在境外市场新发行3只债券，合计约6.81亿美元。发行情况统计请见下表： 
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表 1：中资境外债券市场发行情况（20180813-20180817） 

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 

2018/8/13 北京建工集团有限责任公司 USD 6 5.75 2021/8/20 3 工业 -/-/- -/-/- 

2018/8/16 中国银行香港分行 USD 0.707 - 2019/8/20 1 银行 A1/A/A -/-/- 

2018/8/16 华泰金融控股(香港)有限公司 USD 0.1 3.2 2018/11/26 0.3 金融 -/-/- -/-/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

2018年8月13日至8月17日，招银国际增发其境外债券。增发情况统计请见下表： 

表 2：中资境外债券市场增发情况（20180813-20180817） 

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 

2018/8/13 招银国际金融有限公司 USD 3 

(增发 0.5 亿) 

3ML+128 2021/7/16 3 金融 Baa1/BBB+/- Baa1/BBB+/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

8月14日及8月17日，国家发改委对10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（20180813-20180817） 

公布日期 信用主体 行业  公布日期 信用主体 行业 

2018/8/14 新华联控股有限公司 金融  2018/8/14 清华控股有限公司 金融 

2018/8/14 中国南方电网有限责任公司 公用事业  2018/8/17 武汉金融控股（集团）有限公司 工业 

2018/8/14 中国电力建设集团有限公司 工业  2018/8/17 花样年集团（中国）有限公司 房地产 

2018/8/14 山东黄金集团有限公司 原材料  2018/8/17 甘肃省电力投资集团有限责任公司 金融 

2018/8/14 富域发展集团有限公司 房地产  2018/8/17 廊坊市宏泰产业市镇投资有限公司 房地产 

数据来源：发改委，中诚信整理 

 

二级市场：投资级回报持续上升，仅高收益债券回报率下跌 

市场信心分化，投资级及高收益中资美元债回报率走势相反。截至2018年8月17日，

中资美元债年初至今的回报率上升3bp至-1.51%，其中投资级债券回报率为-0.53%，高收

益债券回报率为-3.99%，较上周分别上升10bp及下降16bp。 
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图 5：中资美元债收益率比较情况 

 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

熊猫债：光大水务发行公司债 

截至2018年8月17日，2018年熊猫债发行数量为36只，总发行规模为580.9亿人民币，

其中有10只发行人为纯境外主体，包括法国、日本、德国、新加坡的7家公司，以及菲律

宾政府和阿联酋沙迦酋长国。熊猫债平均票息为5.25%，以3年期为主。 

本周新发行两只熊猫债，发行主体为中国光大水务有限公司（以下简称“光大水务”）。

光大水务是以水环境综合治理业务为主业的投资运营公司，为新加坡主板上市公司，直

接控股股东为中国光大国际有限公司，为中国光大集团旗下唯一的水务业务运营平台。

光大水务主营业务包括水环境综合治理、海绵城市建设、污水处理、中水回用、污水源

热泵、污泥处理以及水务技术研发及工程建设等，业务遍及华东、华中、华北、东北及

西北地区，包括北京、江苏、山东、陕西、河南、辽宁、内蒙古等地。2017年光大水务

营业额为35.91亿港币，净利润为5.13亿港币。2018年8月16日，光大水务发行两只公司

债，期限为3+2，票息分别为4.58%和4.6%，总发行规模为8亿人民币，评级机构为新世纪。 

表 4：2018 年熊猫债市场发行情况（20180101-20180813） 

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 

中国光大水务有限公司 4 4.6 2018/8/16 2023/8/16 3+2 交易所 新世纪 

中国光大水务有限公司 4 4.58 2018/8/16 2023/8/16 3+2 交易所 新世纪 

威立雅环境集团 10 4.00 2018/8/10 2019/8/10 1 银行间 中诚信 

北控水务集团有限公司 10 4.45 2018/7/20 2023/7/20 3+2 银行间 
大公/新世

纪 

普洛斯中国控股有限公司  15 5.24 2018/7/20 2021/7/20 3 银行间 
中诚信/新

世纪 

北控水务集团有限公司 20 4.72 2018/7/20 2025/7/20 5+2 银行间 
大公/新世

纪 

恒隆地产有限公司 10 5.00 2018/7/16 2021/7/16 3 银行间 
中诚信/联

合 
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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 10 5.1 2018/5/25 2025/5/25 5+2 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 3+2 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 联合 

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

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

普洛斯洛华中国海外控股（香

港）有限公司 
15 5.09 2018/5/2 2027/5/2 3+3+3 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 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 

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 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 3+3+3 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 中诚信 

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

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 联合 

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

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 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 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 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 3+3+3 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 1+1+1 交易所 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 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 中诚信 

深圳国际控股有限公司 3 5.2 2018/1/22 2023/1/22 3+2 交易所 鹏元 

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

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

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

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 
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