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美股美债大幅波动，市场不确定性持续增加 

热点事件：美股波动剧烈，市场不确定性持续增加 

本周美国三大股指均累计上涨，标普 500 指数周内累计上涨 2.9%，道指

周内累计上涨 2.8%，纳指周内累计上涨 4%，结束了此前连续三周的下跌，

也是 2018 年 12 月首次累计上涨的一周。过去两周，美股上演“过山车”剧

情。市场仍充满巨大的不确定性，除了对经济放缓、全球贸易因素担忧外，

近期美联储加息、特朗普与美联储矛盾激化、美国政府停摆等因素加剧了市

场紧张情绪。年末临近，市场的聚焦点将集中在即将发布的重要经济数据，

如制造业和就业数据，以及 2019 年 1 月相继发布的财报数据。 

汇率走势：人民币汇率小幅下调，表现整体持稳 

本周美元兑人民币汇率小幅下调，整体表现持稳。12 月 28 日，美元兑人

民币汇率中间价收于 6.8632 元，较前周五调低 193 个基点。在岸美元兑人民

币汇率收盘价报 6.8658，创 12 月 4 日以来新高，但 2018 年全年累计跌约 3600

个基点，跌幅近 5.2%。在美元承压和中国央行稳定汇率的背景下，人民币汇

率短期内将大概率持稳运行。 

利率走势：隔夜 Shibor 大幅下跌，美国国债收益率大幅波动 

本周银行间隔夜拆借利率大幅下降；中长端 Shibor 收益率延续小幅上涨

趋势。三月期 Shibor 自 10 月 12 日起连续上涨，由 2.800%上升至 3.357%。12

月 28 日，隔夜 Shibor 较上周五（12 月 21 日）大幅下跌 101.6bp，收至 1.47%。

国债利率方面，市场情绪反覆，加上新发行的 5 年期国债需求疲弱及美国政

府暂停运作，导致美国国债收益率大幅波动。信用利差方面，亚洲投资级及

高收益信用债的平均利差轻微扩大。截至 2018 年 12 月 28 日，投资级利差较

上周扩大 1.6bp 至 165bp，高收益利差较上周扩大 12.6bp 至 627bp。 

中资境外债券 

一级市场：受圣诞假期影响，新债发行有所回落 

受圣诞假期影响，新债发行有所回落。2018 年 12 月 24 日至 12 月 28 日，

中资企业在境外市场新发行 7 只债券，合计约 5.18 亿美元。 

二级市场：投资级及高收益债券回报率持续上升 

本周，投资者对中资美元债信心整体向好，带动高收益及投资级的中资

美元债回报率持续上升。截至 2018 年 12 月 28 日，中资美元债年初至今的回

报率上升 24bp 至-0.85%，其中投资级债券回报率为 0.49%，高收益债券回报

率为-4.40%，较上周分别上升 26bp 及 19bp。 

熊猫债：本周无新发行熊猫债 

截至 2018 年 12 月 29 日，2018 年熊猫债发行数量为 55 只，总发行规模

为 923.9 亿人民币，其中有 18 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、匈牙利政府和阿联酋沙迦酋长国。

熊猫债平均票息为 5.07%，以 3 年期为主。 
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热点事件：美股波动剧烈，市场不确定性持续增加 

截至12月28日当周，美国三大股指均累计上涨，标普500指数周内累计上涨2.9%，道

指周内累计上涨2.8%，纳指周内累计上涨4%，结束了此前连续三周的下跌，也是2018年

12月首次累计上涨的一周。12月28日，标普500指数和道琼斯工业平均指数小幅收跌，纳

斯达克综合指数微幅收涨。而此前一周，标普500指数累计下跌7%，道指累计下跌6.9%，

纳指累计下跌8.4%，成为金融危机以来美国股市表现最差一周。过去两周，美股上演“过

山车”剧情。纳斯达克综合指数、标普500指数相继较前期阶段高点下跌逾20%； 24日圣

诞前夜，美股三大股指均跌超2%，创下史上最差平安夜表现；26日圣诞节后首个交易日，

三大股指集体飙升，标普500指数、道指收涨5%，道指更是史无前例地涨超1000点，纳指

收涨6%，单日涨幅均创2009年3月以来新高；27日美股再次上演“盘中大反转”，道指盘

中一度飙升870点。 

市场仍充满巨大的不确定性，除了对经济放缓、全球贸易因素担忧外，近期美联储

加息、特朗普与美联储矛盾激化、美国政府停摆等因素加剧了市场紧张情绪。年末临近，

市场的聚焦点将集中于下周即将发布的重要经济数据，如制造业和就业数据，以及2019

年1月相继发布的财报数据，数据好坏将直接影响股市走势。 

 

汇率走势：人民币汇率小幅下调，表现整体持稳 

截至12月28日，本周美元兑人民币汇率小幅下调，整体表现持稳。12月28日，美元

兑人民币汇率中间价收于6.8632元，较前周五调低193个基点。在岸美元兑人民币汇率收

盘价报6.8658，创12月4日以来新高，但2018年全年累计跌约3600个基点，跌幅近5.2%。

在美元承压和中国央行稳定汇率的背景下，人民币汇率短期内将大概率持稳运行。此前，

中国人民银行在会议中提到要保持人民币汇率在合理均衡水平上的基本稳定，在利率、

汇率和国际收支等之间保持平衡。 
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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：隔夜 Shibor 大幅下跌，美国国债收益率大幅波动 

截至12月28日，本周银行间隔夜拆借利率大幅下降；中长端Shibor收益率延续小幅

上涨趋势。三月期Shibor自10月12日起连续上涨，由2.800%上升至3.357%。12月28日，

隔夜Shibor较上周五（12月21日）大幅下跌101.6bp，收至1.47%。与上周五相比，中长

端Shibor3月期利率小幅上升14.8bp至3.357%。 

图 2：同业拆借率情况 

 

 

数据来源：东方财富，中诚信整理 
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国债利率方面，市场情绪反覆，加上新发行的5年期国债需求疲弱及美国政府暂停运

作，导致美国国债收益率大幅波动。截至2018年12月28日，2年期收益率2.52%，5年期收

益率2.56%，10年期收益率2.72%，30年期收益率3.04%，较上周分别下跌11bp、下跌8bp、

下跌7bp及上升1bp。国债利差方面，美国2年和10年期国债利差较上周扩大4bp至20bp，5

年和30年期国债利差较上周扩大9bp至48bp。 

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，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轻微

扩大。截至2018年12月28日，投资级利差较上周扩大1.6bp至165bp，高收益利差较上周

扩大12.6bp至627bp。 

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：受圣诞假期影响，新债发行有所回落 
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受圣诞假期影响，新债发行有所回落。2018年12月24日至12月28日，中资企业在境

外市场新发行7只债券，合计约5.18亿美元。发行情况统计请见下表： 

表 1：中资境外债券市场发行情况（201801224-20181228） 

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 

2018/12/24 山东省商业集团有限公司 USD 1.2 8.5 2021/12/31 3 金融 -/-/- -/-/- 

2018/12/24 中信证券国际有限公司 USD 0.03 0 2019/7/8 186D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2018/12/24 中信证券国际有限公司 USD 0.03 0 2019/4/3 90D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2018/12/26 铜仁市交通旅游开发投资集团有限公司 USD 0.5 8.75 2021/12/28 3 工业 -/-/- -/-/- 

2018/12/28 新华联控股有限公司 USD 1.68 9.5 2021/1/4 2 金融 -/-/- -/-/- 

2018/12/28 西安航空城建设发展（集团）有限公司 USD 0.75 7.25 2022/1/8 3 工业 -/-/- -/-/- 

2018/12/28 佳兆业集团控股有限公司 USD 1 10.5 2021/7/14 2.5 房地产 -/-/- -/-/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

2018年12月25日，力高集团增发其境外债券。增发情况统计请见下表： 

表 2：中资境外债券市场增发情况（20181224-20181228） 

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 

2018/12/25 力高集团 USD 3.10 

(增发 1.10 亿) 

11 2020/8/29 2 房地产 -/B/B -/-/B 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

 

二级市场：投资级及高收益债券回报率持续上升 

本周，投资者对中资美元债信心整体向好，带动高收益及投资级的中资美元债回报

率持续上升。截至2018年12月28日，中资美元债年初至今的回报率上升24bp至-0.85%，

其中投资级债券回报率为0.49%，高收益债券回报率为-4.40%，较上周分别上升26bp及

19bp。 

图 5：中资美元债收益率比较情况 
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数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

熊猫债：本周无新发行熊猫债 

截至2018年12月29日，2018年熊猫债发行数量为55只，总发行规模为923.9亿人民币，

其中有18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、匈牙利政府和阿联酋沙迦酋长国。熊猫债平均票息为5.07%，以3年期为主。 

表 3：2018 年熊猫债市场发行情况（20180101-20181221） 

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 

匈牙利政府国际债券 20 4.30 12/19/2018 12/19/2021 3 银行间 联合 

中银集团投资有限公司 20 4.13 12/19/2018 12/19/2021 3 银行间 中诚信/联合 

中国燃气股份有限公司 13 4.15 2018/12/7 2023/12/7 3+2 银行间 中诚信/联合 

北控清洁能源集团 10 6.5 2018/11/27 - 3+N 交易所 联合 

戴姆勒股份公司 30 3.85 2018/11/27 2019/11/27 1 银行间 / 

戴姆勒股份公司 10 4.2 2018/11/27 2020/11/27 2 银行间 / 

新鸿基地产发展有限公司 12 3.94 2018/11/19 2020/11/19 2 银行间 中诚信 

普洛斯中国控股有限公司 15 4.64 2018/11/13 2021/11/13 3 银行间 
中诚信/新世

纪 

深圳国际控股有限公司 47 4.15 2018/11/13 2023/11/13 3+2 交易所 鹏元 

中国燃气股份有限公司 20 4.38 2018/10/24 2023/10/24 3+2 银行间 中诚信/联合 

中国电力国际发展有限公司 20 4.15 2018/10/15 2021/10/15 3 银行间 中诚信/联合 

普洛斯洛华中国海外控股（香

港）有限公司 
12 4.83 2018/10/12 2021/10/12 3 银行间 

中诚信/新世

纪 

九龙仓集团有限公司 20 4.48 2018/9/21 2020/9/21 2 银行间 中诚信 

中国燃气股份有限公司 15 4.5 2018/9/11 2023/9/11 3+2 交易所 中诚信 

农银国际控股有限公司 30 4.7 2018/8/21 2021/8/21 3 银行间 / 

戴姆勒股份公司 30 3.7 2018/8/20 2019/8/20 1 银行间 / 

戴姆勒股份公司 10 4.5 2018/8/20 2021/8/20 3 银行间 / 

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 
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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 20 4.72 2018/7/20 2025/7/20 5+2 银行间 大公/新世纪 

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 

中国水务集团有限公司 20 7.00 2018/6/29 2021/6/29 3 银行间 中诚信 

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 

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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