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英国脱欧或拖累欧盟经济，美联储释出鸽派信号  

热点事件：英国“脱欧”不确定性或拖累欧盟经济 

11 月 27 日，英国央行表示，如果“脱欧”协议夭折并出现“无协议脱欧”，

英国经济受到的冲击可能会比 10 年前的全球金融危机带来的冲击更大。英国

央行的报告表示，英国经济可能在一年内萎缩高达 8%，英镑的价值将下跌

25%。通货膨胀率从现在的 2.4%左右上升至 6.5%，利率上升，房价将下跌

30%。 “无协议脱欧”势必给欧元区金融市场、金融中介机构等带来不安。

此外，英国“脱欧”不确定性持续发酵，可能影响欧洲消费者信心。鉴于消费

已成为当前拉动欧盟经济增长的首要动力，消费减弱不仅拖累增长，也将影响

欧元区核心通胀率回升。 

汇率走势：人民币兑美元汇率继续趋稳 

本周，人民币兑美元汇率波动较小。截至 11 月 30 日，美元兑人民币汇

率中间价收于 6.9357 元，较前周五调高 51 个基点。11 月以来，人民币兑美

元中间价围绕 6.93 元上下波动。人民币兑美元汇率更多呈现低位震荡的走势；

特别进入 11 月下半月，汇价波动率下降，最近呈现横盘震荡态势。人民币外

部压力有所缓解，年内预计将继续在 7 元关口附近震荡，跌破 7 元风险下降。 

利率走势：隔夜 Shibor 呈上涨走势，美国国债收益率保持平稳 

截至 11 月 30 日，本周银行间隔夜拆借利率呈上升走势；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 3.113%。11 月 30 日，隔夜 Shibor 较上周五（11 月 23 日）上涨 28.6bp，

较周初上涨 14.4bp，收至 2.642%。国债利率方面，美联储主席鲍威尔在上周

三的讲话中释出鸽派信号，带动美国国债收益率下滑。信用利差方面，亚洲投

资级及高收益信用债的平均利差相对平稳。截至 2018 年 11 月 30 日，投资级

利差较上周扩大 0.4bp 至 157bp，高收益利差较上周收窄 4.6bp 至 619bp。 

中资境外债券 

一级市场：新债发行有所回升，城投企业发行放量 

中资境外债券市场发行量有所回升，其中城投企业 发行放量，合共发行

7 只债券，合计约 20.60 亿美元。2018 年 11 月 26 日至 11 月 30 日，中资企业

在境外市场新发行 22 只债券，合计约 55.10 亿美元。 

二级市场：投资级及高收益债券回报率有所回升 

本周，中资美元债市场情绪趋稳，加上投资者对境内房地产企业债券的信

心有所恢复，高收益及投资级的中资美元债回报率有所回升。截至 2018 年 11

月 30 日，中资美元债年初至今的回报率上升 39bp 至-1.92%，其中投资级债

券回报率为-0.53%，高收益债券回报率为-5.58%，较上周分别上升 21bp 及

91bp。 

熊猫债：戴姆勒和北控清洁能源共发行 3 只熊猫债 

本周戴姆勒股份公司和北控清洁能源集团分别发行两只和一只熊猫债。

北控清洁能源是一家清洁能源综合服务商，控股股东为北控水务集团有限公

司。2018 年 11 月 27 日，北控清洁能源集团在交易所发行了一只期限为 3+N

的债券，总金额为 10 亿人民币，票面利率为 6.5%。评级机构为联合信用，等

级为 AA+。 
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热点事件：英国“脱欧”不确定性或拖累欧盟经济 

欧盟日前正式与英国达成“脱欧”协议，但该协议能否在欧盟各成员国和英国议会顺

利过关犹未可知，“无协议脱欧”风险尚未排除。在经济增长放缓的背景下，英国“脱欧”

的不确定性是当前欧盟经济面临的主要风险之一。欧盟统计局数据显示，今年第三季度

欧盟和欧元区国内生产总值环比增速分别放缓至0.3%和0.2%，为两年多来最低。尽管增

速放缓有一些临时性因素，但欧洲经济面临的下行压力正在加大，不确定因素增加，主要

表现在贸易保护主义加剧、内部银行业问题、意大利预算风波和英国“脱欧”等。贸易、

金融和信心是英国“脱欧”对欧盟经济产生影响的主要通道。 

11月27日，英国央行表示，如果“脱欧”协议夭折并出现“无协议脱欧”，英国经济

受到的冲击可能会比10年前的全球金融危机带来的冲击更大。在英国政府发布了关于无

协议脱欧的严厉警告之后数小时，英国央行的报告表示，英国经济可能在一年内萎缩高

达8%，英镑的价值将下跌25%。通货膨胀率从现在的2.4%左右上升至6.5%，利率上升，房

价将下跌30%。 “无协议脱欧”势必给欧元区金融市场、金融中介机构等带来不安。此外，

英国“脱欧”不确定性持续发酵，可能影响欧洲消费者信心。鉴于消费已成为当前拉动欧

盟经济增长的首要动力，消费减弱不仅拖累增长，也将影响欧元区核心通胀率回升。欧盟

委员会的调查显示，11月份欧元区消费者信心指数下滑至20个月低位。 

 

汇率走势：人民币兑美元汇率继续趋稳 

本周，人民币兑美元汇率波动较小。截至11月30日，美元兑人民币汇率中间价收于

6.9357元，较前周五调高51个基点。11月以来，人民币兑美元中间价围绕6.93元上下波

动。人民币兑美元汇率更多呈现低位震荡的走势；特别进入11月下半月，汇价波动率下

降，最近呈现横盘震荡态势。美联储或将放缓加息叠加经济走弱，美元强劲势头将进一步

失去支持，人民币外部压力有所缓解，年内预计将继续在7元关口附近震荡，跌破7元风险

下降。  
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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 呈上涨走势，美国国债收益率保持平稳 

截至11月30日，本周银行间隔夜拆借利率呈上升走势；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3.113%。11月30日，

隔夜Shibor较上周五（11月23日）上涨28.6bp，较周初上涨14.4bp，收至2.642%。与上周

五相比，中长端Shibor3月期利率小幅上升4bp至3.113%。 

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，上周三，美联储主席鲍威尔释出鸽派信号，指出美国利率稍低于中性
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利率的水平，较今年10月“离中性利率还很远”的立场有所软化，带动美国国债收益率下

滑。截至2018年11月30日，2年期收益率2.80%，5年期收益率2.84%，10年期收益率3.01%，

30年期收益率3.30%，较上周分别下跌1bp、4bp、4bp及1bp。国债利差方面，美国2年和10

年期国债利差较上周收窄3bp至21bp，5年和30年期国债利差较上周扩大3bp至46bp。 

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相对

平稳。截至2018年11月30日，投资级利差较上周扩大0.4bp至157bp，高收益利差较上周收

窄4.6bp至619bp。 

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：新债发行有所回升，城投企业发行放量 
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中资境外债券市场发行量有所回升，其中城投企业发行放量，合共发行7只债券，合

计约20.60亿美元。2018年11月26日至11月30日，中资企业在境外市场新发行22只债券，

合计约55.10亿美元。发行情况统计请见下表： 

表 1：中资境外债券市场发行情况（201801126-20181130） 

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 

2018/11/26 中国建筑国际集团有限公司 USD 5 6 - 永续 房地产 Baa2/BBB/BBB+ Baa2/-/- 

2018/11/26 中信证券国际有限公司 USD 0.6 0 2019/6/3 182D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2018/11/26 天津保税区投资控股集团有限

公司 

USD 2.3 6.25 2021/12/4 3 工业 Baa3/-/-BBB+ -/-/BBB+e 

2018/11/27 国银金融租赁股份有限公司 USD 0.5 3.9 2019/10/30 334D 金融 A1/A/A+ -/-/- 

2018/11/27 弘阳地产集团有限公司 USD 1.8 13.5 2020/12/3 2 房地产 -/B/B -/-/Be 

2018/11/27 北京市基础设施投资有限公司 USD 4 4.15 2021/12/4 3 工业 A1/A+/A+ -/A/A+ 

2018/11/27 甘肃省电力投资集团有限责任

公司 

USD 2 6.25 2021/12/4 3 金融 -/-/BBB- -/-/BBB- 

2018/11/28 中国国际金融（香港）有限公司 USD 0.05 2.26 2019/1/7 33D 金融 -/BBB/BBB+ -/-/- 

2018/11/28 卓越置业集团有限公司 USD 1.5 7.6 2021/12/5 3 房地产 -/-/- -/-/- 

2018/11/28 杭州富阳城市建设投资集团有

限公司 

USD 2.3 6.8 2021/12/5 3 金融 -/-/- -/-/- 

2018/11/28 新世界中国地产有限公司 USD 3.1 4.75 2023/12/5 5 房地产 -/-/- -/-/- 

2018/11/28 山东钢铁集团有限公司 USD 4.5 8.5 2021/12/5 3 原材料  -/-/- -/-/- 

2018/11/28 阳光 100 中国控股有限公司 USD 1.7 10.5 2021/12/5 3 房地产 -/CCC+/CCC+ -/-/- 

2018/11/28 武汉长江新城建设投资集团有

限公司 

USD 3.0 6.7 2021/12/5 3 工业 -/-/- -/-/- 

2018/11/28 武汉地铁集团有限公司 USD 4 5.98 - 永续 工业 A3/-/A A3e/-/A- 

2018/11/29 中国金茂控股集团有限公司 USD 3 6.9 - 永续 房地产 Baa3/BBB-/BBB- -/-/- 

2018/11/29 杭州市金融投资集团有限公司 USD 1.95 5.5 2019/12/2 363D 金融 -/BBB/BBB -/-/- 

2018/11/29 中国电力建设集团有限公司 USD 3 4.5 2021/12/6 3 房地产 Baa1/BBB+/A- Baa1e/-/A-e 

2018/11/30 爱奇艺公司 USD 6.5 3.75 2023/12/1 5 通讯 -/-/- -/-/- 

2018/11/30 中国工商银行/迪拜分行 USD 1 3ML+60 2020/12/5 2 银行 A1/A/A -/-/- 

2018/11/30 中国工商银行/迪拜分行 USD 0.3 3ML+60 2020/12/5 2 银行 A1/A/A -/-/- 

2018/11/30 淮北市建投控股集团有限公司 USD 3 5.2 2021/12/10 3 工业 -/-/- -/-/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

2018年11月26日至11月30日间，融创中国及合景泰富增发其境外债券。增发情况统

计请见下表： 

表 2：中资境外债券市场增发情况（20181126-20181130） 

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 

2018/11/29 融创中国控股有限公司 USD 7.5 8.625 2020/7/27 2 房地产 B2/B+/BB- B3/B/BB- 
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(增发 3.5 亿) 

2018/11/30 合景泰富集团控股有限公司 USD 5.5 

(增发 1.5 亿) 

9.85 2020/11/26 2 房地产 B1/B+/BB- -/-/BB- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

近期，新疆金投、酒泉钢铁、诸暨国资、赣铁集团及郑州地铁拟发行境外债券。 

 

二级市场：投资级及高收益债券回报率有所回升 

本周，中资美元债市场情绪趋稳，加上投资者对境内房地产企业债券的信心有所恢

复，高收益及投资级的中资美元债回报率有所回升。截至2018年11月30日，中资美元债年

初至今的回报率上升39bp至-1.92%，其中投资级债券回报率为-0.53%，高收益债券回报

率为-5.58%，较上周分别上升21bp及91bp。 

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：戴姆勒和北控清洁能源共发行 3 只熊猫债 

截至2018年11月30日，2018年熊猫债发行数量为52只，总发行规模为881.9亿人民币，

其中有17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

宾政府和阿联酋沙迦酋长国。熊猫债平均票息为5.05%，以3年期为主。 

本周戴姆勒股份公司和北控清洁能源集团分别发行两只和一只熊猫债。北控清洁能

源集团（香港联合交易所有限公司主板上市,股份号:1250）是开曼群岛注册成立的有限

公司，最大单一控股股东为北控水务集团有限公司；其战略定位是“成为领先的清洁能源

综合服务商”，以能源的清洁开发和利用为主线,悉心提供‘清洁能源+’解决方案,全力

构建多能互补、多业经营、多点盈利的清洁能源生态系统。2018年11月27日，北控清洁能

源集团在交易所发行了一只期限为3+N的债券，总金额为10亿人民币，票面利率为6.5%。
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评级机构为联合信用，等级为AA+。 

表 3：2018 年熊猫债市场发行情况（20180101-20181130） 

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 

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 

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 

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 
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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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