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券市场研究 
 

上合与 G7 结局相异，预期美联储将加息 25 基

点 
 

热点事件：1. 上合会议创造全球发展新方案，美国反对 G7 峰会达

成的联合公报 

6 月 9 日至 10 日，上海合作组织成员国元首理事会会议举行。成员国坚

持巩固和发展以世界贸易组织为核心的多边贸易体制、建设开放型世界经济，

并加强金融领域务实合作，将为跨境债券的发展提供助力。6 月 8 日至 9 日，

七国集团在加拿大魁北克省召开峰会。峰会结束后不久，特朗普在其专机上通

过社交媒体推特发文，指示美国代表不支持七国集团峰会联合公报。 

2. 证监会发布 CDR 管理办法 

6 月 6 日，证监会发布《存托凭证发行与交易管理办法（试行）》等九个

规章及规范性文件，支持创新企业在境内发行股票或存托凭证以服务供给侧

结构性改革，促进经济结构转型升级，提升上市公司质量，助力中国金融市场

的发展和开放。 

 

汇率走势：人民币汇率双向波动 

6 月 8 日，人民币对美元汇率中间价报 6.4003，较前一交易日下跌 84 个

基点。7 日，中间价调升 121 个基点，报 6.3919，为 5 月 25 日以来新高，升

幅创下 5 月 14 日新兴市场货币沽空潮以来的最大单日涨幅。 

 

利率走势：3 月期 shibor 止涨回落，美国国债收益率先升后跌 

市场利率方面，6 月 7 日，Shibor 中短端延续月初以来的下行态势，3 个

月品种也止涨回落。国债利率方面，美国国债收益率先升后跌。本周初，由于

欧元区劳动力市场的紧缩正在转化为薪资的加速回升，市场预计欧洲央行将

在 2018 年年底结束 QE，美国国债收益率延续上周的升势；但周四，市场担

忧巴西政局不稳，导致收益率升势收窄。信用利差方面，由于市场信心有所恢

复，高收益信用债的平均利差略有收窄，截至 6 月 8 日，投资级利差较上周

扩大 0.7 bp 至 138 bp，高收益利差较上周收窄 6.7 bp 至 453 bp。 

 

中资境外债券 

一级市场：新债发行量略有回落，主要为银行浮息债券 

中资境外债券市场发行量略有回落，发行人以银行为主，票息类型主要为浮息

债券。2018 年 6 月 4 日至 6 月 8 日，中资企业在境外市场新发行 7 只债券，

合计约 25.13 亿美元。 

二级市场：中资美元债整体回报率略有下滑 

受美国国债收益率波动影响，本周中资美元债回报率先跌后升，整体回报率较

上周略有下滑。截至 2018 年 6 月 8 日，中资美元债年初至今的回报率下降 8 

bp 至-2.10%，其中投资级债券回报率为-1.26%，高收益债券回报率为-4.28%，

较上周分别下降 10 bp 及 1 bp。 

 

熊猫债：本年度共发行 28 只熊猫债 

截至 2018 年 6 月 8 日，2018 年熊猫债发行数量为 28 只，总发行规模为

502.9 亿人民币，其中有 9 只的发行人为纯境外主体。 
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热点事件：1. 上合与 G7 结局相异，美国反对 G7 峰会达成的联合公报 

6月9日至10日，上海合作组织成员国元首理事会会议在中国青岛举行。会后，各方表

示将继续加强政策沟通、设施联通、贸易畅通、资金融通、民心相通，发展安全、能源、

农业等领域合作，峰会批准《〈上合组织成员国长期睦邻友好合作条约〉实施纲要（2018-

2022年）》。成员国强调完善全球经济治理体系、坚持巩固和发展以世界贸易组织为核心

的多边贸易体制、建设开放型世界经济，并加强金融领域务实合作，将为跨境债券的发展

提供助力。 

6月8日至9日，七国集团在加拿大魁北克省召开峰会。G7峰会后发表联合公报，内容

涉及包容性经济增长、两性平等和赋予妇女权利、世界和平与安全、未来工作机会、气候

变化及海洋等议题。然而在峰会结束后不久，特朗普在其专机上通过社交媒体推特发文，

指示美国代表不支持七国集团峰会联合公报。目前来看，特朗普将不会改变在贸易问题

上的做法。在各方立场趋向强硬的背景下，美国与盟友之间的矛盾预计将愈发尖锐，彼此

间的对垒或将成为常态，将对世界贸易的发展起到负面作用。 

2. 证监会发布CDR管理办法 

6月6日，证监会发布《存托凭证发行与交易管理办法（试行）》等九个规章及规范性

文件，支持创新企业在境内发行股票或存托凭证。证监会强调要支持符合国家战略、掌握

核心技术、市场认可度高的创新企业，在境内资本市场发行股票或存托凭证，以服务供给

侧结构性改革，促进经济结构转型升级，提升上市公司质量，助力中国金融市场的发展和

开放。 

汇率走势：人民币汇率双向波动 

6月8日，人民币对美元汇率中间价报6.4003，较前一交易日下跌84个基点。7日，中

间价调升121个基点，报6.3919，为5月25日以来新高，升幅创下5月14日新兴市场货币沽

空潮以来的最大单日涨幅。未来美元仍然是影响人民币走势的关键因素，相比其他新兴

市场国家，中国经济增长基本面确保其信用评级持续稳定，人民币因此获得估值优势。美

元逐步收紧之下，人民币汇率的双向波动趋势或更加明显 
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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：3 月期 shibor 止涨回落，美国国债收益率先升后跌 

6月7日，Shibor中短端延续月初以来的下行态势，3个月品种也止涨回落，隔夜Shibor

续降0.7BP至2.5550%，7天Shibor降0.9BP至2.7830%，14天品种续跌1.40BP至3.6750%。截

止6月6日，3个月Shibor从5月7日起已经连续上行23个交易日。从Shibor走势来看，尽管

公开市场净回笼700亿元，但银行体系资金面仍保持了整体宽松格局。 

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，美国国债收益率先升后跌。本周初，由于欧元区劳动力市场的紧缩正

在转化为薪资的回升加速，通胀越来越接近市场预期，市场预计欧洲央行将在2018年年

底结束QE，美国国债收益率延续上周的升势。但在周四，市场担忧巴西政局不稳，避险情

绪增加，导致美国国债收益率的升势收窄。截至2018年6月8日，2年期收益率2.50%，5年

期收益率2.77%，10年期收益率2.93%，30年期收益率3.08%，较上周分别上升3 bp、3 bp 、

4 bp及4 bp。另外，美国国债收益率曲线小幅陡峭化，美国2年和10年期国债利差较上周

走宽1 bp至43 bp，5年和30年期国债利差较上周走宽1 bp至31bp。  

6月13日，美联储将举行议息会议，市场预期美联储将会加息25 bp 至2%，是2018年

第二次加息。虽然美国国债收益率已反映加息预期，但随着美国通胀加快上升，失业水平

低于预期，市场忧虑美联储今年加息次数将由预期的三次增加至四次，以舒缓通胀压力，

减慢经济复苏步伐。 

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，由于市场信心有所恢复，彭博巴克莱指数衡量的亚洲高收益信用债

的平均利差略有收窄。截至2018年6月8日，投资级利差较上周扩大0.7 bp 至138 bp，高

收益利差较上周收窄6.7 bp 至453 bp。 

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 
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中资境外债券 

一级市场：新债发行量略有回落，主要为银行浮息债券 

中资境外债券市场发行量略有回落，发行人以银行为主，票息类型主要为浮息债券。

2018年6月4日至6月8日，中资企业在境外市场新发行7只债券，合计约25.13亿美元。发行

情况统计请见下表： 

表 1：中资境外债券市场发行情况（20180604-20180608） 

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 

2018/6/4 中融国际信托有限公司 USD 2 7.6 2020/6/11 2 金融 -/BB+/- -/BB/- 

2018/6/5 中国工商银行伦敦分行 USD 5 3ML+83 2023/6/14 5 银行 A1/A/A A1/-/- 

2018/6/5 中国工商银行伦敦分行 USD 5 3ML+73 2021/6/14 3 银行 A1/A/A A1/-/- 

2018/6/5 中国工商银行伦敦分行 EUR 5 3m€+50 2021/6/14 3 银行 A1/A/A A1/-/- 

2018/6/6 中国光大银行香港分行 USD 3 3ML+85 2021/6/13 3 银行 Baa2/-/BBB -/-/BBB 

2018/6/6 中国光大银行香港分行 EUR 3 3m€+75 2021/6/13 3 银行 Baa2/-/BBB -/-/BBB 

2018/6/7 中国工商银行新西兰有限公司 NZD 1 3m NFIXF 

+110 

2021/6/11 3 银行 A1/A/- A1/A/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

2018年6月4日至6月8日，富力地产增发其境外债券。增发情况统计请见下表： 

表 2：中资境外债券市场增发情况（20180604-20180608） 

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 

2018/6/5 广州富力地产有限公司 USD 8 

(增发 2 亿) 

7 2021/4/25 3 房地产 Ba3/B+/BB- -/-/BB- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

近期，义乌国资、四川发展拟发行境外债券。 

二级市场：中资美元债整体回报率略有下滑 

受美国国债收益率波动影响，本周中资美元债回报率先跌后升，整体回报率较上周

略有下滑。截至2018年6月8日，中资美元债年初至今的回报率下降8 bp 至-2.10%，其中

投资级债券回报率为-1.26%，高收益债券回报率为-4.28%，较上周分别下降10 bp及1 bp。 
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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：本年度共发行 28 只熊猫债 

截至2018年6月8日，2018年熊猫债发行数量为28只，总发行规模为502.9亿人民币，

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5.46%。 

表 3：2018 年熊猫债市场发行情况（20180101-20180608） 

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 
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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 

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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本文件中包含的信息由中诚信国际从其认为可靠、准确的渠道获得，因为可能存在人为或机械错误及其他因素影响，上述信息

以提供时现状为准。特别地，中诚信国际对于其准确性、及时性、完整性、针对任何商业目的的可行性及合适性不作任何明示或暗示

的陈述或担保。在任何情况下，中诚信国际不对任何人或任何实体就 a)中诚信国际或其董事、经理、雇员、代理人获取、收集、编

辑、分析、翻译、交流、发表、提交上述信息过程中可以控制或不能控制的错误、意外事件或其他情形引起的、或与上述错误、意外

事件或其他情形有关的部分或全部损失或损害，或 b)即使中诚信国际事先被通知该等损失的可能性，任何由使用或不能使用上述信

息引起的直接或间接损失承担任何责任。 

本文件所包含信息组成部分中信用级别、财务报告分析观察（如有）应该而且只能解释为一种意见，而不能解释为事实陈述或购

买、出售、持有任何证券的建议。中诚信国际对上述信用级别、意见或信息的准确性、及时性、完整性、针对任何商业目的的可行性

及合适性不作任何明示或暗示的担保。信息中的评级及其他意见只能作为信息使用者投资决策时考虑的一个因素。相应地，投资者

购买、持有、出售证券时应该对每一只证券、每一个发行人、保证人、信用支持人作出自己的研究和评估。 

 


