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港币触及历史低位 中资海外债迎来发行窗口 
 

热点事件：港币触及历史低位，金管局买入港币 

4 月 11 日，港币兑美元一度突破 7.8500 的弱方兑换保证水平，是香港自

2005 年以来首次。为维护汇率，香港金管局六天内 8 次购入港币，截止 4 月

17 日已购入约 285.97 亿港币。本次港币触及弱方保证的主要原因为港币和美

元之间息差较高，短线投资者进行套利交易。 

 

监管动态：央行行长博鳌发言，推动金融业对外开放 

4 月 11 日，中国人民银行行长易纲在博鳌亚洲论坛发表讲话，宣布大幅

度放开金融业对外开放，以提升国际竞争力。 

 

汇率走势：人民币汇率波动加大 

人民币汇率呈现波动加大态势，原因在于美元指数波动在加大，主要是

中美贸易摩擦影响了市场对人民币的投机交易。总体来看，4 月 13 日人民币

兑美元汇率较 4 月 4 日小幅上升 28 个基点，收于 6.2898。 

 

利率走势：中美利差收窄，美国国债收益率曲线平坦化 

市场利率方面，中国和美国利差收窄，香港和美国利差扩大；国债利率

方面，美国国债收益率本周内小幅走高，国债收益率曲线继续平坦化。信用

利差方面，投资级利差收窄 0.8 bp 至 127 bp，高收益利差收窄 7.3 bp 至 344 bp。 

 

中资境外债券 

一级市场：市场情绪有所缓和，上周发行明显增加 

受国家领导人博鳌论坛讲话提振，整体市场情绪有所缓和，中资境外债

券市场迎来发行窗口，本周发行人以银行和房地产为主，另有较多发行人等

待发行。4 月 9 日至 13 日，中资企业在境外市场共发行 26 只债券，合计约

99.61 亿美元。 

二级市场：高收益中资美元债回报小幅上升 

中资美元债收益率水平整体持平，其中投资级债券略有下跌，高收益债

券收益率有所收窄。截至 2018 年 4 月 13 日，中资美元债年初至今的回报率

为-0.97%，其中投资级债券回报率为-1.12%，高收益债券回报率为-0.40%。 

 

熊猫债：2018 年市场有所回暖 

2018 年熊猫债发行数量为 19 只，总发行规模为 375.6 亿人民币。2018

年发行的熊猫债中，有 7 只发行人为纯境外主体，包括法国、日本、德国的 5

家公司，以及菲律宾和阿联酋沙迦酋长国。 
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热点事件：港币触及历史低位，金管局买入港币 

3月份以来，美元兑港币汇率维持在7.84-7.85之间。4月11日交易时一度突破7.8500

的弱方兑换保证水平，是香港自2005年完善联系汇率制以来首次触及该水平。为维护汇

率，香港金管局六天内8次购入港币，截止4月17日已购入约285.97亿港币。 

本次港币触及弱方保证的主要原因为港币和美元之间息差较高，短线投资者进行套

利交易。随着美联储加息进程的推进，美国市场利率不断抬升，而香港市场受到资金面

宽裕的影响，市场利率并未随之抬升，美元和港币的利差不断扩大。短线投资者可借入

港币并在外汇市场上抛售港币买入美元投入美元资金市场赚取利差，导致港币汇率快速

下行。 

香港经济发展稳定，外汇储备充足，港币的短期波动并不会增加香港的金融系统风

险。然而，海外市场利率的逐渐正常化抬升了中资美元债的发行成本，对中资美元债的

发行或有一定的负面影响。 

监管动态：央行行长博鳌发言，推动金融业对外开放 

4月11日，中国人民银行行长易纲在博鳌亚洲论坛发表讲话，宣布大幅度放开金融业

对外开放，以提升国际竞争力。在2018年将落实的政策包括取消银行外资持股比例限制，

放宽证券公司外资持股比例，增加股票市场互联互通额度，开放“沪伦通”等。中国金融

行业的对外开放有助于中国金融行业的进一步发展以及人民币的国际化，并有助于跨境

债券市场的发展。此外，易纲还表示利率自由化正朝着市场主导的方向发展，其中基准

利率的空间有所放宽，未来借款和存款利率也将会主要由市场来决定。利率自由化有助

于债券定价，将推动债券市场的进一步市场化。 

汇率走势：人民币汇率波动加大 

上周人民币汇率呈现波动加大态势。4月9日人民币兑美元中间价下跌188个基点，不

仅连续第三日下跌，并且创3月26日以来新低。4月10日~4月12日，人民币兑美元中间价

连续三日升值，13日又出现下跌。总体来看，4月13日人民币兑美元汇率较4月4日小幅上

升28个基点，收于6.2898。近期人民币波动较大的原因在于美元指数波动在加大，主要

是中美贸易摩擦影响了市场对人民币的投机交易。 
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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：中美利差收窄，美国国债收益率曲线平坦化 

市场利率方面，受美联储加息的影响，近期Libor利率不断上行，中美利差有所收窄。

由于Hibor长期低于Libor，香港和美国的利差呈扩大趋势，导致部分资金撤出香港寻求

更高收益。 

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，在市场加息预期下，美国国债收益率本周内小幅走高，2年期收益率

2.37%，5年期收益率2.67%，10年期收益率2.82%。同时，美国国债收益率曲线继续小幅

平坦化，截至2018年4月13日，美国2年和10年期国债利差收窄至45bp，5年和30年期国债

利差也收窄至36bp。 
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图 3：美国国债收益率及利差 

 

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投资级和高收益平均利差均有收窄，截至2018

年4月13日，投资级利差较上周收窄0.8bp至127bp，高收益利差收窄7.3bp至344bp。 

图 4：投资级和高收益利差比较 

 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

中资境外债券 

一级市场：市场情绪有所缓和，上周发行明显增加 

中国国家领导人博鳌论坛讲话提振全球贸易信心，近期市场情绪有所缓和，中资境

外债券市场出现放量发行，发行人以银行和房地产为主。2018年4月9日至13日，中资企

业在境外市场共发行26只债券，合计约99.61亿美元。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（20180409-20180413） 

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 

2018/4/9 中国工商银行新加坡分行 USD 7 3ML+75 2021/4/16 3.0 银行 A1/A/A A1/-/- 

2018/4/9 中国工商银行新加坡分行 USD 5 3ML+85 2023/4/16 5.0 银行 A1/A/A A1/-/- 

2018/4/9 绿旗科技集团有限公司 USD 1 8.5 2019/4/8 1.0 原材料 -/-/- -/-/- 

2018/4/9 杭州市金融投资集团有限

公司 

USD 0.3 3.8 2018/12/6 0.7 金融 -/-/- -/-/- 

2018/4/10 宝龙地产控股有限公司 USD 3.5 6.95 2021/4/17 3.0 房地产 B1/B+/- B2/-/- 

2018/4/10 龙光地产控股有限公司 SGD 2 6.125 2021/4/16 3.0 房地产 Ba3/BB-/BB- -/-/BB- 

2018/4/10 中骏置业控股有限公司 USD 6 7.45 2021/4/17 3.0 房地产 B1/B+/- B2/B/- 

2018/4/10 中国建设银行香港分行 USD 0.8 3ML+75 2021/3/26 2.9 银行 A1/A/A -/-/- 

2018/4/10 中国建设银行香港分行 USD 0.1 2.97 2019/4/17 1.0 银行 A1/A/A -/-/- 

2018/4/10 中国银行台北分行 CNY 20 4.62 2021/4/18 3.0 银行 A1/A/A A1/A/A 

2018/4/10 中国银行台北分行 CNY 10 4.65 2023/4/18 5.0 银行 A1/A/A A1/A/A 

2018/4/10 中国银行新加坡分行 USD 8 3ML+75 2021/4/17 3.0 银行 A1/A/A A1/A/A 

2018/4/10 中国银行新加坡分行 USD 7 3ML+85 2023/4/17 5.0 银行 A1/A/A A1/A/A 

2018/4/10 中国银行卢森堡分行 EUR 7 3m€+50 2021/4/17 3.0 银行 A1/A/A A1/A/A 

2018/4/10 中国银行悉尼分行 AUD 8 BBSW+103 2021/4/17 3.0 银行 A1/A/A A1/A/A 

2018/4/11 中国银行新西兰子行 NZD 1.5 BKBM+110 2021/4/19 3.0 银行 A1/A/A A1/A/- 

2018/4/11 中国银行新西兰子行 NZD 1.5 BKBM+130 2023/4/19 5.0 银行 A1/A/A A1/A/- 

2018/4/11 万科企业股份有限公司 USD 9.71 4.15 2023/4/18 5.0 房地产 Baa1/BBB+/BBB+ Baa2/BBB/BBB+ 

2018/4/11 中信集团 USD 2 5.07 2048/4/18 30.0 银行 A3/BBB+/- -/-/- 

2018/4/12 香港方正咨询有限公司 USD 4.25 6.25 2020/10/17 2.5 科技 -/-/- -/-/- 

2018/4/12 旭辉控股（集团）有限公司 USD 5 6.875 2021/4/23 3.0 房地产 Ba3/BB-/BB B1/-/BB 

2018/4/12 福建阳光集团有限公司 USD 1.1 9.875 2021/4/19 3.0 房地产 -/B/B -/-/B 

2018/4/12 越秀地产股份有限公司 USD 8 4.875 2021/4/19 3.0 金融 Baa3/-/BBB- Baa3/-/BBB- 

2018/4/12 中信证券 USD 2 3.4 2019/1/18 0.8 金融 Baa1/BBB+/- Baa1/-/- 

2018/4/13 中信证券 USD 1 3.3 2018/10/18 0.5 金融 Baa1/BBB+/- Baa1/-/- 

2018/4/13 卓越商业管理有限公司 USD 4.5 7.3 2019/4/18 1.0 房地产 -/-/- -/-/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

4月10日到11日，中国银行发行一带一路主题债券，募集资金将主要用于一带一路相

关信贷项目。此次发行包括美元、欧元、澳元和新西兰元4个币种，共计6个债券品种，

发行主体包括新加坡、卢森堡、悉尼分行和新西兰子行。本次是中国银行第四次发行一

带一路主题债券，至此总发行规模已达百亿美元。 

近期，正荣地产、西南证券、朗诗绿色集团、中国海外发展、中国宏桥、北控水务、

远景能源、中银航空租赁、江西铜业拟发行境外债券。 
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二级市场：高收益中资美元债回报小幅上升 

中资美元债指数整体回报率在本周内基本持平，周三受到博鳌论坛讲话影响一度上

涨。截至2018年4月13日，中资美元债年初至今的回报率为-0.97%，其中投资级债券回报

率为-1.12%，延续上周态势小幅下跌，高收益债券回报率为-0.40%，较上周回升约10 bp。 

图 5：中资美元债收益率 

 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

熊猫债：2018 年市场有所回暖 

据统计，截止2018年4月13日，2018年熊猫债发行数量为19只，总发行规模为375.6

亿人民币，其中有7只的发行人为纯境外主体，包括法国、日本、德国的5家公司，以及

菲律宾和阿联酋沙迦酋长国。发行期限包括3年、5年和9年，平均票息为5.45%。 

表 2：2018 年熊猫债市场发行情况 

信用主体 
发行金额 

(亿人民币) 
息票(%) 发行日 到期日 债券期限 

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 

中国金茂 30 4.99 2018/4/12 2021/4/12 3 

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 

华润置地 5 4.98 2018/4/4 2021/4/4 3 

华润置地 35 5.23 2018/4/4 2023/4/4 5 

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 

菲律宾国际债券 14.6 5 2018/3/23 2021/3/23 3 

华润置地 60 5.38 2018/3/9 2021/3/9 3 

法国液化空气集团财务公司 8 6.4 2018/3/7 2023/3/7 5 

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

远洋集团 30 5.95 2018/2/9 2021/2/9 3 

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 
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招商局港口 5 5.15 2018/2/6 2021/2/6 3 

沙迦酋长国国际债券 20 5.8 2018/2/2 2021/2/2 3 

远洋集团 30 5.87 2018/1/25 2021/1/25 3 

深圳国际 3 5.2 2018/1/22 2023/1/22 5 

瑞穗银行株式会社 5 5.3 2018/1/16 2021/1/16 3 

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

戴姆勒股份公司 30 5.6 2018/1/12 2021/1/12 3 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 
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