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贸易战升温，央行重启风险准备金 
 

热点事件：中俄与美国贸易战升温，美国恢复对伊朗制裁 

月初，美国在此前公布的对中国 2000 亿美元出口产品加征 10%关税清单

的基础上，又提出要将征税税率由 10%提高到 25%；8 月 3 日，国务院发布

公告出台具体反制清单。8 月 5 日，根据俄罗斯总理梅德韦杰夫此前签署的命

令，俄罗斯正式对从美国进口的部分商品加关税。8 月 6 日，美国重启对伊朗

制裁的宽限期到期，伊朗政府将不得再购入美元、黄金和贵金属，地毯、食品

等货品则将无法向美国出口。 

 

汇率走势：央行重启风险准备金，离岸人民币跳涨 

8 月 3 日，央行发布通知，自 8 月 6 日起将远期售汇业务的外汇风险准备

金率从 0 调整为 20%，离岸人民币兑美元暴涨超 500 点，在岸、离岸人民币

收复 6.83 关口。 

 

利率走势：流动性宽裕致 Shibor 进一步下行，美国国债收益率小幅

回落 

市场利率方面，受央行降准以及其他提高流动性措施，市场资金宽裕，利

率进一步下行。国债利率方面，受美国 7 月优于市场预期的就业数据及中美

贸易战升温﹐本周美国国债收益率轻微波动，整体较上周小幅回落。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张。截至

2018 年 8 月 3 日，投资级利差较上周扩张 1bp 至 139bp，高收益利差较上周

扩张 14.5bp 至 482bp。 

 

中资境外债券 

一级市场：新债发行量微增，博彩企业和房地产企业为主要发行人 

中资境外债券市场发行量略微增加，博彩企业和房地产企业为主要发行

人。2018 年 7 月 30 日至 8 月 3 日，中资企业在境外市场新发行 10 只债券，

合计约 86.20 亿美元。 

二级市场：高收益债券回报率有所下降 

随着市场信心减弱，高收益中资美元债回报率有所下降。截至 2018 年 8

月 3 日，中资美元债年初至今的回报率下跌 10bp 至-2.01%，其中投资级债券

回报率为-1.01%，高收益债券回报率为-4.58%，较上周分别上升 3bp 及下跌

45bp。 

 

熊猫债：月初无新发行熊猫债  

截至 2018 年 8 月 3 日，2018 年熊猫债发行数量为 33 只，总发行规模为

562.9 亿人民币，其中有 9 支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。 
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热点事件：中俄与美国贸易战升温，美国恢复对伊朗制裁 

月初，美国在此前公布的对中国2000亿美元出口产品加征10%关税清单的基础上，又

提出要将征税税率由10%提高到25%；8月3日，国务院发布公告，宣布将对原产于美国的

5207个税目约600亿美元商品，加征25%、20%、10%、5%不等的关税，并出台具体反制清单。

8月5日，根据俄罗斯总理梅德韦杰夫此前签署的命令，俄罗斯正式对从美国进口的部分

商品加关税；根据世界贸易组织相关规定，俄罗斯有权对美国加征钢铝关税采取应对措

施，因此决定对从美国进口的筑路机械、石油天然气设施、金属加工和凿岩设备、光纤产

品等加征25％至40％的关税。 

8月6日，美国重启对伊朗制裁的宽限期到期，伊朗政府将不得再购入美元、黄金和贵

金属，地毯、食品等货品则将无法向美国出口。伊朗2015年获解除制裁后，欧洲开拓当地

市场，但在美国宣布恢复对伊制裁后，部分企业决定暂停伊朗业务，英国航空及汉莎航空

也可能取消刚恢复不久的往返德黑兰航班；伊朗经济和民众的生活水平将受到严重冲击。 

汇率走势：央行重启风险准备金，离岸人民币跳涨 

8月3日，央行发布通知，自8月6日起将远期售汇业务的外汇风险准备金率从0调整为

20%，离岸人民币兑美元暴涨超500点，在岸、离岸人民币收复6.83关口。央行表示对于远

期售汇业务外汇风险准备金率调回20%，不属于资本管制，也非行政性措施，而是宏观审

慎政策框架的一部分。对于有实际套保需求的企业而言，影响并不大。 

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：流动性宽裕致 Shibor 进一步下行，美国国债收益率小幅回落 

受央行降准以及其他提高流动性措施，市场资金宽裕，利率进一步下行。7月31日，

Shibor各期限品种全面下行，隔夜Shibor为2.0660%，较前日下行13.2bp，而进入8月，流

动性充裕的局面基本没有改变，8月3日隔夜Shibor报1.8490%，较前日下行12.1bp。 

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，本周美国国债收益率轻微波动，整体较上周小幅回落。周初，美联储

宣布维持利率不变，但市场预期美联储将会在9月宣布年内第三次加息，加上美国7月优

于市场预期的就业数据，带动国债收益率上升，10年期国债一度重回3%水平。但随着中国

拟对美国约600亿美元进口商品征收5%至25%不等的关税，贸易战有升温迹象，美国国债

收益率下降。截至2018年8月3日，2年期收益率2.63%，5年期收益率2.82%，10年期收益率

2.95%，30年期收益率3.09%，较上周分别下跌4bp、2bp、1bp及持平。国债利差方面，美

国2年和10年期国债利差较上周扩张3bp至32bp，5年和30年期国债利差较上周扩张2bp至

27bp。 

图 3：美国国债收益率及利差情况 
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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张。截至2018年8月3日，投资级利差较上周扩张1bp至139bp，高收益

利差较上周扩张14.5bp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：新债发行量略微增加，博彩企业和房地产企业为主要发行人 

中资境外债券市场发行量略微增加，博彩企业和房地产企业为主要发行人。2018年7

月30日至8月3日，中资企业在境外市场新发行10只债券，合计约86.20亿美元。发行情况

统计请见下表： 

表 1：中资境外债券市场发行情况（20180730-20180803） 

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 

2018/7/30 招商局港口控股有限公司 USD 9 4.375 2023/8/6 5 工业 Baa1/BBB/- Baa1/-/- 
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2018/7/30 招商局港口控股有限公司 USD 6 5 2028/8/6 10 工业 Baa1/BBB/- Baa1/-/- 

2018/7/31 中国蒙牛乳业有限公司 USD 5 4.25 2023/8/7 5 日常消

费品 

Baa1/BBB+/- Baa1e/-/- 

2018/7/31 合景泰富地产控股有限公司 USD 3.5 7.875 2021/8/9 3 房地产 B1/B+/BB- -/-/BB-e 

2018/8/1 禹洲地产股份有限公司 USD 0.4 6.9 2019/8/6 364D 房地产 Ba3/BB-/BB- -/-/- 

2018/8/2 中国银行澳门分行 USD 3 3ML+75 2021/8/9 3 银行 A1/A/A A1/A/Ae 

2018/8/2 金沙中国有限公司 USD 18 4.6 2023/8/8 5 非日常

消费品 

-/BBB-/BBB- Ba1e/BBB-/BBB- 

2018/8/2 金沙中国有限公司 USD 18 5.125 2025/8/8 7 非日常

消费品 

-/BBB-/BBB- Ba1e/BBB-/BBB- 

2018/8/2 金沙中国有限公司 USD 19 5.4 2028/8/8 10 非日常

消费品 

-/BBB-/BBB- Ba1e/BBB-/BBB- 

2018/8/2 武汉地产开发投资集团有限公

司 

USD 4.3 5.7 2021/8/9 3 房地产 Baa3/BBB-/- Baa3/BBB-/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

7月31日，国家发改委公布，对14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 2：2018 年发改委备案登记情况（20180730-20180803） 

公布日期 信用主体 行业  公布日期 信用主体 行业 

2018/7/31 招金矿业股份有限公司 原材料  2018/7/31 云南省能源投资集团有限公司 公用事业 

2018/7/31 北京环境卫生工程集团有限公司 工业  2018/7/31 绿地控股集团有限公司 房地产 

2018/7/31 济南高新控股集团有限公司 工业  2018/7/31 重庆龙湖企业拓展有限公司 房地产 

2018/7/31 大同煤矿集团有限责任公司 能源  2018/7/31 绍兴市城市建设投资集团有限公司 工业 

2018/7/31 安徽省交通控股集团有限公司 工业  2018/7/31 内蒙古蒙草生态环境（集团）股份有

限公司 

非日常消费品 

2018/7/31 内蒙古蒙牛乳业（集团）股份有限公

司 

日常消费品  2018/7/31 湖州市交通投资集团有限公司 工业 

2018/7/31 中国保利集团有限公司 金融  2018/7/31 珠海华发集团有限公司 房地产 

数据来源：发改委，中诚信整理 

 

二级市场：高收益债券回报率有所下降 

随着市场信心减弱，高收益中资美元债回报率有所下降。截至2018年8月3日，中资美

元债年初至今的回报率下跌10bp至-2.01%，其中投资级债券回报率为-1.01%，高收益债

券回报率为-4.58%，较上周分别上升3bp及下跌45bp。 

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：月初无新发行熊猫债 

截至2018年8月3日，2018年熊猫债发行数量为33只，总发行规模为562.9亿人民币，

其中有9支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5.44%。 

表 3：2018 年熊猫债市场发行情况（20180101-20180803） 

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 

北控水务集团有限公司 10 4.45 2018/7/20 2023/7/20 5 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 7 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 

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 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 
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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 

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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件包含的信息。 

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。 

 


