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中美贸易战出现转机，美方连续释放重要信号 
 

热点事件：中美贸易战出现转机，美方连续释放重要信号 

近日，中美贸易战出现转机，美方连续释放重要信号：4 月 18 日，美国

同意就 301 关税同中国进行磋商；4 月 20 日，美国商务部同意中兴通讯提出

的向商务部提供更多信息的要求，中兴或可与美方就制裁问题达成和解；4

月 22 日，美国财长努钦表示考虑访问中国商谈贸易问题，中国商务部则对此

举表示欢迎。此外，欧盟表示不会在中美贸易摩擦之间“选边站”。 

 

监管动态：外汇局：除特殊规定外，房企、融资平台不得借用外债 

4 月 19 日，外汇局新闻发言人王春英表示，外汇局强化了对重点领域、

重点行业借用外债的管理，例如，除有特殊规定外，房地产企业、地方政府

融资平台不得借用外债。 

 

汇率走势：人民币汇率走弱幅度有限 

4 月 20 日，人民币兑美元中间价调贬 65bp，报 6.2897，为连续第三日下

调。此前的 18、19 日，人民币兑美元中间价分别下调了 46bp、15bp，但考虑

到 16、17 日分别调升 14bp、113bp，全周人民币中间价累计调升 bp。 

 

利率走势：港元 Hibor 利率创新高，美国国债收益率大幅上升 

市场利率方面，在香港金管局接连 8 天买入港元后，3 个月港元 Hibor 利

率从 4 月 12 日的 1.1725%持续上升至 4 月 20 日的 1.3603%，创 2008 年 12 月

以来的 9 年多新高；国债利率方面，美国国债收益率本周内快速提升，2 年期、

5 年期及 10 年期收益率分别上升 9bp、13bp 及 14bp。信用利差方面，投资级

利差收窄 1.1bp 至 126bp，高收益利差则扩大 5.8bp 至 350bp。 

 

中资境外债券 

一级市场：发行持续放量，更多企业尝试境外发债 

中资境外债券市场维持上周放量发行趋势，本周发行人以房地产企业为

主。2018 年 4 月 16 日至 20 日，中资企业在境外市场新发行 23 只债券，合计

约 76.94 亿美元。外债登记方面，4 月 17 日，发改委会对 40 家企业境外发行

债券予以备案登记，其中有 32 家企业是首次备案登记。 

二级市场：高收益中资美元债回报小幅上升 

受美国国债收益率上升影响，中资美元债指数整体回报率大幅下滑。截

至 2018 年 4 月 20 日，中资美元债年初至今的回报率为-1.47%，其中投资级

债券回报率为-1.57%，高收益债券回报率为-1.03%。 

 

熊猫债：2018 年市场有所回暖 

截至 4 月 20 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。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：中美贸易战出现转机，美方连续释放重要信号 

信号1：美国同意就301征税措施与中国进行磋商 

4月18日，美国向WTO提交文件，同意就301征税措施与中国进行磋商。在美国提交的

这份名为《关于某些中国进口商品的关税措施》文件中，美方称，已收到中方于4月4日

就美国对华301调查项下征税建议在世贸组织争端解决机制下提起磋商请求，虽然中方信

函中的美方拟征收关税措施还尚未实施，不符合WTO相关争端解决机制相关条件，但美方

仍愿就相关问题与中方进行磋商。 

      信号2：中兴被美禁运迎来转机 

4月20日，美国商务部一位高级官员表示，（美国）商务部已经同意中兴通讯提出向

商务部提供更多信息的要求。这位官员同时说，“我们不相信保持制裁是恰当的”。根

据美国机构条例，中兴通讯没有行政上诉权，但该机构同意通过非正式程序从中兴通讯

收到相关证据。美国商务部官员的最新表态，似乎对再次停止实施对中兴的7年禁运有了

一丝可能。 

      信号3：美财长表示考虑访问中国商谈贸易问题 

4月22日，美国财长努钦在华盛顿的国际货币基金组织（IMF）春季会议上向记者发

表讲话时称，对美国和中国可以达成贸易协议持“谨慎乐观”的态度，但拒绝对最终协

议的可能形式透露任何细节。也没有具体的对话时间表。中国商务部对此回应称，已收

到美方希来北京进行经贸问题磋商的信息，中方对此表示欢迎。美国媒体分析认为，如

果姆努钦访华并就美中贸易展开谈判，将在相当程度上化解目前的中美经贸紧张局势。 

此外，欧盟经济和金融事务专员皮埃尔·莫斯科维奇表示，欧洲不会在中美贸易摩

擦之间“选边站”。他说，“选择一边，就意味着我们进入了‘对抗’氛围，这不是解

决问题的方式。不平衡等问题需要解决，但不是通过对抗。” 

莫斯科维奇称，他已与美国商务部长罗斯、美联储主席鲍威尔、美国财政部长姆钦

及白宫首席经济顾问库德洛见面，并在采访中表示，“贸易战就像所有战争一样，具有

破坏性。我们必须在目前的论战中找到一种‘软着陆’的方式。” 

监管动态：外汇局：除特殊规定外，房企、融资平台不得借用外债 

4月 19日，外汇局新闻发言人王春英表示，当前，我国外债风险总体可控，外汇局

正在会同人民银行研究进一步完善全口径跨境融资宏观审慎管理政策，充分发挥其逆周

期调节作用，统筹平衡好“降低实体经济融资成本、防范跨境融资风险、促进国际收支

平衡”的关系。也强化了对重点领域、重点行业借用外债的管理，例如，除有特殊规定
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外，房地产企业、地方政府融资平台不得借用外债；银行、证券等金融机构外债结汇需

要经过外汇局批准等。 

汇率走势：人民币汇率走弱幅度有限 

4月 20日，人民币兑美元中间价调贬 65bp，报 6.2897，为连续第三日下调。此前的 18、

19日，人民币兑美元中间价分别下调了 46bp、15bp，但考虑到 16、17日分别调升 14bp、113bp，

全周人民币中间价累计调升 1bp。本周受美国经济数据向好、通胀压力上行等因素影响，美元指

数明显反弹，而人民币汇率调整幅度相对较小，这主要归因于市场对人民币汇率的预期保持平

稳。 

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：港元 Hibor 利率创新高，美国国债收益率大幅上升 

市场利率方面，在香港金管局接连8天买入港元后，3个月港元Hibor利率从4月12日

的1.1725%持续上升至4月20日的1.3603%，创2008年12月以来的9年多新高。而3个月美元

Libor利率维持在2.35%附近，Hibor与其之间的利差仍然巨大，港元压力不减。  
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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，由于油价攀升，欧洲国债收益率大幅上涨，受此影响美国国债收益

率本周内快速提升，2年期收益率2.46%，5年期收益率2.80%，10年期收益率2.96%，分别

上升9bp、13bp及14bp。国债利差方面，截至2018年4月20日，美国2年和10年期国债利差

扩大至50bp，5年和30年期国债利差则收窄至34bp。 

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信用债的平均利差基本稳定略有

收窄，而高收益平均利差则有所扩大，主要因为美国国债利率上行、高收益债券新发增

加。截至2018年4月20日，投资级利差较上周收窄1.1bp 至126bp，高收益利差扩大5.8bp 

至350bp。 
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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：发行持续放量，更多企业尝试境外发债 

中资境外债券市场维持上周放量发行趋势，本周发行人以房地产企业为主。2018年4

月16日至20日，中资企业在境外市场新发行23只债券，合计约76.94亿美元。发行情况统

计请见下表： 

表 1：中资境外债券市场发行情况（20180416-20180420） 

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 

2018/4/16 中信证券股份有限公司 USD 1 3.3 2018/10/19 0.5 金融 Baa1/BBB+/- -/-/- 

2018/4/16 融创中国控股有限公司 USD 6.5 7.35 2021/7/19 3.2 房地产 B2/B+/BB- B3/-/BB- 

2018/4/16 融创中国控股有限公司 USD 4.5 8.35 2023/4/19 5.0 房地产 B2/B+/BB- B3/-/BB- 

2018/4/16 建业地产股份有限公司 USD 3 6.875 2020/10/23 2.5 房地产 Ba3/B+/BB- B1/-/BB- 

2018/4/16 景瑞控股有限公司 USD 3.5 9.45 2021/4/23 3.0 房地产 B2/B/- B3/-/- 

2018/4/16 仁恒置地集团有限公司 USD 3.5 6.75 2023/4/23 5.0 房地产 Ba2/BB/- Ba3/BB-/- 

2018/4/17 中国宏桥集团有限公司 USD 4.5 6.85 2019/4/22 1.0 原材料 B1/B+/B+ -/-/- 

2018/4/17 新疆交通建设投资控股有

限公司 

USD 1.5 6.25 2019/4/22 1.0 金融 -/-/- -/-/- 

2018/4/17 富力地产（香港）有限公司 USD 6 7 2021/4/25 3.0 房地产 B1/B+/- -/-/BB-e 

2018/4/18 中国银行巴黎分行 USD 0.65 0 2018/7/19 0.2 银行 A1/A/- -/-/- 

2018/4/18 新城控股集团股份有限公

司 

USD 3 6.5 2021/4/23 3.0 房地产 Ba2/-/BB Ba2/-/BB 

2018/4/18 广州产业投资基金管理有

限公司 

USD 5 4.15 2019/4/22 1.0 金融 BBB+/-/A- -/-/- 

2018/4/18 中信证券股份有限公司 USD 0.292 3 2018/7/24 0.2 金融 Baa1/BBB+/- -/-/- 
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2018/4/18 龙光地产控股有限公司 USD 3 6.875 2021/4/24 3.0 房地产 Ba3/BB-/BB- -/-/BB-e 

2018/4/18 中国国际金融股份有限公

司 

USD 6 3ML+120 2021/4/25 3.0 金融 Baa1/BBB/BBB+ -/BBB/BBB+e 

2018/4/19 国泰君安国际控股有限公

司 

USD 1 3ML+99 2019/4/23 1.0 金融 Baa2/BBB+/- -/-/- 

2018/4/19 中国建设银行香港分行 USD 0.4 3ML+45 2019/4/26 1.0 银行 A1/A/- -/-/- 

2018/4/19 中国海外发展有限公司 USD 7.5 4.25 2023/4/26 5.0 房地产 Baa1/BBB+/A- Baa1/-/A-e 

2018/4/19 中国海外发展有限公司 USD 7.5 4.75 2028/4/26 10.0 房地产 Baa1/BBB+/A- Baa1/-/A-e 

2018/4/19 远景能源国际有限公司 USD 3 7.5 2021/4/26 3.0 能源 -/-/BBB- -/-/BBB-e 

2018/4/19 中国国际金融股份有限公

司 

USD 0.1 2.7 2019/4/29 1.0 金融 Baa1/BBB/BBB+ -/-/- 

2018/4/20 朗诗绿色集团有限公司 USD 1.5 9.625 2020/4/25 2.0 房地产 B2/B/B B3/-/Be 

2018/4/20 越秀房产信托基金 USD 4 4.75 2021/4/27 3.0 房地产 Baa3/BBB/- Baa3/-/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

另外，2018年4月16日至20日，中资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（20180416-20180420） 

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 

2018/4/19 仁恒置地集团有限公司 USD 3.5 

(增发 0.5 亿) 

6.75 2023/4/23 5.0 房地产 Ba2/BB/- Ba3/BB-/- 

2018/4/19 佳源国际控股有限公司 USD 3.5 

(增发 1 亿) 

8.125 2019/1/17 1 房地产 B2/-/- -/-/- 

2018/4/19 瑞安房地产有限公司 CNY 22 

(增发 6 亿) 

6.875 2021/3/2 3 房地产 -/-/- -/-/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

近期，国家电网、华为、中国冶金科工、同益实业、中国光大银行、中国长城资管

拟发行境外债券。 

4月17日，发改委会对40家企业境外发行债券予以备案登记，其中有32家企业是首次

备案登记，信用主体主要以房地产及城投企业为主。登记情况统计请见下表： 

表 3：2018 年发改委备案登记情况（20180416-20180420） 

公布日期 信用主体 行业  公布日期 信用主体 行业 

2018/4/17 阳光城集团股份有限公司 房地产  2018/4/17 鞍钢股份有限公司 原材料 

2018/4/17 广州富力地产股份有限公司 房地产  2018/4/17 本钢集团有限公司 原材料 

2018/4/17 上饶投资控股集团有限公司 金融  2018/4/17 大连万达集团股份有限公司 房地产 

2018/4/17 时代地产控股有限公司 房地产  2018/4/17 北京国瑞兴业房地产控股有限公司 房地产 

2018/4/17 湖州市城市投资发展集团有限公司 工业  2018/4/17 内蒙古高等级公路建设开发有限责

任公司 

工业 
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2018/4/17 浙江长兴经开建设开发有限公司 工业  2018/4/17 河南交通投资集团有限公司 工业 

2018/4/17 旭辉集团股份有限公司 房地产  2018/4/17 合肥兴泰金融控股（集团）有限公司 金融 

2018/4/17 徐州经济技术开发区国有资产经营

有限责任公司 

金融  2018/4/17 福建漳龙集团有限公司 金融 

2018/4/17 扬州市城建国有资产控股（集团）

有限责任公司 

工业  2018/4/17 福建阳光集团有限公司 房地产 

2018/4/17 江苏瀚瑞投资控股有限公司 金融  2018/4/17 广州城市建设投资集团有限公司 房地产 

2018/4/17 南京丰盛大族科技股份有限公司 金融  2018/4/17 成都交通投资集团有限公司 工业 

2018/4/17 常州新港经济发展有限公司 金融  2018/4/17 西南能矿集团股份有限公司 原材料 

2018/4/17 江阴澄星实业集团有限公司 原材料  2018/4/17 上饶市城市建设投资开发集团有限

公司 

金融 

2018/4/17 江苏华西集团有限公司 非必需消费品  2018/4/17 武汉国有资产经营有限公司 金融 

2018/4/17 三胞集团有限公司 非必需消费品  2018/4/17 精功集团有限公司 工业 

2018/4/17 青岛国信发展（集团）有限责任公

司 

金融  2018/4/17 嘉兴市城市投资发展集团有限公司 工业 

2018/4/17 青岛华通国有资本运营（集团）有

限公司 

金融  2018/4/17 祥源控股集团有限责任公司 金融 

2018/4/17 青岛市恒顺众昇集团股份有限公司 工业  2018/4/17 湖州吴兴南太湖建设投资有限公司 金融 

2018/4/17 株洲高科集团有限公司 金融  2018/4/17 云南水务投资股份有限公司 公用事业 

2018/4/17 哈尔滨投资集团有限责任公司 金融  2018/4/17 山东水发天源水务集团有限公司 公用事业 

数据来源：发改委，中诚信整理 

 

二级市场：中资美元债回报率全面下跌 

受美国国债收益率上升影响，中资美元债指数整体回报率大幅下滑，表现乏力。截

至2018年4月20日，中资美元债年初至今的回报率为-1.47%，其中投资级债券回报率为

-1.57%，而高收益债券回报率为-1.03%，较上周分别下跌约45bp及63bp。 

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：2018 年市场有所回暖 

据统计，截止2018年4月20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 4：2018 年熊猫债市场发行情况（20180101-20180420） 

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 

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 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 5 4.98 2018/4/4 2021/4/4 3 
银行间 

（公募） 
中诚信 

华润置地 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 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 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 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 30 5.87 2018/1/25 2021/1/25 3 
银行间 

（公募） 
中诚信 

深圳国际 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 / 
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（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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