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全球央行降息大幕或开启，中美两国国债收益率

均持续下行 

热点事件：美联储官员释放降息信号，全球央行降息大幕或开启 

本周，美联储官员首度释放降息信号，澳大利亚三年来首次降息，印度年

内第三次降息。6 月 3 日，美国圣路易斯联储主席布拉德在芝加哥发表演讲公

开表示近期外围风险要求美联储给予回应；6 月 4 日，澳洲联储宣布降息 25

个基点至 1.25%，达历史最低水平；6 月 6 日，印度央行下调政策利率 25 个

基点，至 5.75%，并将政策立场由中性调整为宽松。在贸易冲突紧张局势不断

升级、全球经济回暖持续放缓的背景下，各国央行降息大幕或开启。 

汇率走势：人民币贬值压力趋缓 

本周，人民币汇率延续上周趋势，总体波动较小。6 月 6 日，美元兑人民

币汇率中间价报 6.8945，较上周五小幅回调 47bp。在岸、离岸美元兑人民币

汇率小幅波动，分别收于 6.9161 和 6.9285。5 月下旬以来，人民币汇率呈现

止跌回稳迹象，显示外汇管理效果正逐步显现。伴随美联储降息预期增加，人

民币贬值压力有望进一步趋缓。 

利率走势：中国国债及美国国债收益率普遍波动下行 

鉴于经济前景不确定性增多，海内外货币政策宽松预期再度增强。另外，

美联储官员首度释放降息信号，加上受周五公布的非农数据欠佳影响，市场对

美联储降息的预期大增。随着避险情绪上升，导致中国及美国国债收益率普遍

波动下行。中美利差方面，截至 6 月 7 日，中美 10 年期国债利差为 113.3bp，

较上周五收窄 1.8bp，较年初扩大 58bp。 

中资境外债券 

一级市场：新债发行量回升，银行为主要发行人 

中资境外债券市场新债发行量回升，6 月 3 日至 7 日，中资企业在境外市

场新发行 10 只债券，合计约 29.43 亿美元，银行为主要发行人。 

二级市场：投资级回报率有所上升，高收益债券回报率大幅下滑 

截至 6 月 7 日，中资美元债年初至今的回报率较上周上升 6bp 至 5.88%，

其中投资级债券回报率为 5.05%，高收益债券回报率为 7.98%，较上周分别上

升 22bp 及下跌 30bp。 

熊猫债：葡萄牙共和国新发一只熊猫债 

截至 6 月 7 日，2019 年熊猫债发行数量为 16 只，发行主体共 12 个，发

行总规模为 240.4 亿人民币，平均票息为 3.79%。发行期限以 3 年短期为主，

发行场所以银行间市场为主。6 月 3 日，葡萄牙共和国 2019 年第一期人民币

债券（债券通）在银行间市场流通发行。债券期限 3 年，票面利率 4.09%，实

际发行额度 20 亿人民币。此次发行为葡萄牙共和国首次通过熊猫债市场募集

资金。本期债券发行募集的资金净额将汇至境外（在某些情况下将全部或部分

兑换为欧元），作为中央政府的财政资源用于各种政府目的，将来可能包括用

于支持“一带一路”的有关倡议。联合资信评估有限公司评定债券主体及本期

债券级别均为 AAA。 
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热点事件：美联储官员释放降息信号，全球央行降息大幕或开启 

本周，美联储官员释放降息信号，澳大利亚三年来首次降息，印度年内第三次降息。

6月3日，美国圣路易斯联储主席布拉德（今年拥有货币政策投票权）在芝加哥发表演讲时

表示，美联储会可能很快需要降息，促进通货膨胀并抵御贸易局势带来的经济下行风险。

他明确表示，美国国债市场释放的信号是在建议，目前的基准利率政策设定“不合适地偏

高了”。布拉德是今年首位认为近期外围风险要求美联储给予回应的央行官员。6月4日，

澳洲联储自2016年8月来首次降息，下调25bp后达历史最低水平1.25%，符合市场预期。

澳洲联储在声明中表示，在全球经济前景仍然合理、但贸易问题的不确定性有所上升的

背景下，调整利率是为了支撑经济可持续发展，支持就业增长，进一步利用闲置产能，并

在通胀问题上增强信心。6月6日，印度央行2019年连续第三次下调政策利率25个基点，至

5.75%，并将政策立场由中性调整为宽松，以支持印度经济以2014年以来最慢的速度增长。 

在贸易冲突紧张局势不断升级、全球经济回暖持续放缓的背景下，近期多项数据为

更宽松的国际货币政策环境提供支撑。比如，6月初始，全球制造业创下2012年以来最疲

软表现；世界银行最新报告《全球经济展望》预计全球经济增长2019年将放慢至低于预期

的2.6%，2020年略微回升至2.7%。事实上，年初以来已有多国央行通过降息缓解经济下

行压力。新兴市场国家中，印度（2月7日、4月4日）、埃及（2月15日）、马来西亚（5月7

日）、菲律宾（5月9日）相继降息；发达国家方面，新西兰（5月8日）已带头降息25个基

点至1.5%，达历史最低水平。美联储何时跟进降息成为全球关注焦点，各国央行降息大

幕或开启。 

 

汇率走势：人民币贬值压力趋缓 

本周，人民币汇率延续上周趋势，总体波动较小。6月6日，美元兑人民币汇率中间价

报6.8945，较上周五小幅回调47bp。在岸、离岸美元兑人民币汇率小幅波动，分别收于

6.9161和6.9285。5月下旬以来，人民币汇率呈现止跌回稳迹象，显示外汇管理效果逐步显

现，外汇逆周期调节在一定程度上降低了外汇市场单边波动风险。伴随美联储降息预期

增加，人民币贬值压力有望进一步趋缓。 
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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：中国国债及美国国债收益率普遍波动下行 

近期，鉴于经济前景不确定性增多，海内外货币政策宽松预期再度增强，美债收益率

加速下行，带动全球债券收益率走向2016年低位。避险情绪上升导致中国国债现券价格

上行，债券市场收益率普遍波动下行。截至6月6日，1年期、5年期、7年期、10年期国债

到期收益率较上周五小幅下行，分别收于2.6542%、3.0565%、3.2537%和3.2136%；3年期

国债到期收益率小幅上调0.15bp至2.9533%。 
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图 2：中国国债收益率 

 
数据来源：东方财富，中诚信整理 

 

美国国债利率方面，美联储官员释放降息信号，加上受周五公布的非农数据欠佳影

响，市场对美联储降息的预期大增，导致美国国债收益率下行。截至6月7日，2年期收益

率1.85%，5年期收益率1.85%，10年期收益率2.09%，30年期收益率2.57%，较上周五分别

下跌10bp、8bp、5bp及1bp 。国债利差方面，美国2年和10年期国债利差较上周五扩大5bp

至24bp，5年和30年期国债利差较上周五扩大7bp至72bp。中美利差方面，截至6月7日，中

美10年期国债利差为113.3bp，较上周五收窄1.8bp，较年初扩大58bp。 

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 
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图 4：中美 10 年期国债利差情况 

 
数据来源：Bloomberg，中国债券信息网，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平均利差先升后跌。截

至6月7日，投资级利差较上周收窄0.5bp至140bp，高收益利差较上周扩大1.9bp至515bp。 

图 5：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：新债发行量回升，银行为主要发行人 

中资境外债券市场新债发行量回升，6月3日至7日，中资企业在境外市场新发行10只

债券，合计约29.43亿美元，银行为主要发行人。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（20190603-201900607） 

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 

2019/6/3 中国工商银行卢森堡分行 USD 7.5 3ML+83 2024/6/11 5 银行 A1/A/A A1/-/- 

2019/6/3 中国工商银行卢森堡分行 USD 7.5 3ML+72 2022/6/11 3 银行 A1/A/A A1/-/- 

2019/6/3 招银国际金融有限公司 USD 0.4 2.83 2019/9/11 92D 金融 Baa1/BBB+/- -/-/- 

2019/6/4 广东省能源集团有限公司 USD 5 3 2024/6/12 5 公用事业 -/A-/A -/A-/A 

2019/6/4 平安不动产有限公司 USD 4 4 2022/6/12 3 金融 -/-/- -/-/- 

2019/6/4 新湖中宝股份有限公司 USD 1.1 11 2022/6/12 3 房地产 B2/B/B- -/-/- 

2019/6/5 万科企业股份有限公司 CNY 5.05 3.85 2022/6/13 3 房地产 Baa1/BBB+/BBB+ -/-/- 

2019/6/6 中信证券国际有限公司 USD 0.3 3ML+95 2020/6/4 357D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2019/6/6 金地股份有限公司 USD 2.5 5.6 2022/6/14 3 房地产 Ba2/BB/- Ba3/-/- 

2019/6/7 中国建设银行东京分行 USD 0.4 0 2019/9/17 95D 银行 A1/A/A -/-/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

2019年6月3日至6月7日，山东省商业集团有限公司、华南城控股有限公司及融信中

国控股有限公司增发其境外债券。增发情况统计请见下表： 

表 2：中资境外债券市场增发情况（20190603-20190607） 

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 

2019/6/3 山东省商业集团有限公司 USD 3 

(增发 1.8 亿) 

8.5 2021/12/31 3 金融 -/-/- -/-/- 

2019/6/6 华南城控股有限公司 USD 2.6 

(增发 0.6 亿) 

11.875 2021/3/27 3 房地产 -/B-/B -/-/B 

2019/6/6 融信中国控股有限公司 USD 4.35 

(增发 2.35 亿) 

8.75 2022/10/25 4 房地产 B1/B/B+ B2/-/B+ 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

近期，上海国际港务（集团）股份有限公司及中国化工集团有限公司等中资企业拟发

行境外债券。 

 

二级市场：投资级回报率有所上升，高收益债券回报率大幅下滑 

截至6月7日，中资美元债年初至今的回报率较上周上升6bp至5.88%，其中投资级债

券回报率为5.05%，高收益债券回报率为7.98%，较上周分别上升22bp及下跌30bp。 
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图 6：中资美元债收益率比较情况 

 
数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

6月3日至6月7日，在境外中资债券市场，评级公司合共上调了7家企业的主体级别／

展望，评级调整情况请见下表： 

表 3：境外中资债券市场评级调整情况（20190603-20190607） 

信用主体 行业 
最新主

体级别 

最新评级 

展望 
时间 

上次主

体级别 

上次评级 

展望 
时间 评级机构 调整原因 

北京蓝色光标数据

科技股份有限公司 

通讯 B+ 稳定 2019/6/3 B+ 负面 2018/11/19 惠誉 现金流改善，负债

水平减少 

泰禾集团股份有限

公司 

房地产 B- 稳定 2019/6/5 B- 负面 2018/10/10 惠誉 流动性及杠杆水平

改善 

宏华集团有限公司 能源 B 稳定 2019/6/5 B- 稳定 2018/6/13 惠誉 与控股股东的联系

增强 

吉利汽车控股有限

公司 

非必需消费 Baa3 稳定 2019/6/5 Ba1 正面 2018/8/28 穆迪 业务状况增强，市

占率增加 

长沙先导投资控股

集团有限公司 

房地产 AA+ 稳定 2019/6/5 AA 稳定 2018/6/10 大公国际 继续得到政府的支

持，偿债能力将进

一步增强 

上海华谊集团公司 必需消费 BBB- 正面 2019/6/6 BBB- 稳定 2017/9/29 标普 财务杠杆大幅改善 

同创九鼎投资管理

集团股份有限公司 

金融 BB 稳定 2019/6/6 BB 待决 2018/8/31 标普 流动性风险下降 

江西省铁路投资集

团公司 

工业 AAA 稳定 2019/6/6 AA+ 稳定 2018/6/22 中诚信国际 加大铁路投资，得

到政府支持 

数据来源：Bloomberg，Wind，中诚信整理 
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熊猫债：葡萄牙共和国新发一只熊猫债 

截至6月7日，2019年熊猫债发行数量为16只，发行主体共12个，发行总规模为240.4

亿人民币，平均票息为3.79%。发行期限以3年短期为主，发行场所以银行间市场为主。6

月3日，葡萄牙共和国2019年第一期人民币债券（债券通），在银行间市场流通发行。发行

额度20亿人民币，债券期限3年，票面利率4.09%。此次发行为葡萄牙共和国首次通过熊

猫债市场募集资金。本期债券发行募集的资金净额将汇至境外（在某些情况下将全部或

部分兑换为欧元），作为中央政府的财政资源用于各种政府目的，将来可能包括用于支持

“一带一路”的有关倡议。联合资信评估有限公司评定债券主体及本期债券级别均为AAA。 

表 4：2019 年熊猫债市场发行情况（20190101-20190607） 

信用主体 
发行金额 

(亿人民币) 

息票

(%) 
发行日 到期日 

债券

期限 
债券类型 发行场所 

境内评级 

机构 

葡萄牙共和国 20 4.09 2019/6/3 2022/6/3 3 国际机构债 银行间 联合资信 

菲律宾共和国 25 3.58 2019/5/20 2022/5/20 3 国际机构债 银行间 联合资信 

托克集团私人有限公司 5.4 5.49 2019/5/20 2022/5/20 3 PPN 银行间 联合资信 

中信泰富有限公司 10 3.90 2019/5/20 2022/5/20 3 公司债 交易所 中诚信 

中芯国际集成电路制造有限公司 10 3.10 2019/4/29 2019/10/26 0.5 超短融 银行间 中诚信 

中芯国际集成电路制造有限公司 5 3.05 2019/4/29 2019/10/26 0.5 超短融 银行间 中诚信 

中国蒙牛乳业有限公司 10 3.35 2019/4/19 2019/12/30 0.7 超短融 银行间 中诚信 

普洛斯中国控股有限公司 33 4.35 2019/3/18 2028/3/18 9 公司债 交易所 新世纪 

大华银行有限公司 20 3.49 2019/3/14 2022/3/14 3 商业银行债 银行间 中诚信 

宝马金融股份有限公司 30 4.00 2019/3/8 2022/3/8 3 PPN 银行间 中诚信 

中芯国际集成电路制造有限公司 15 3.57 2019/2/28 2022/3/4 3 中期票据 银行间 中诚信 

新开发银行 20 3.00 2019/2/26 2022/2/26 3 国际机构债 银行间 中诚信/联合资信 

新开发银行 10 3.32 2019/2/26 2024/2/26 5 国际机构债 银行间 中诚信/联合资信 

中国光大水务有限公司 7 3.89 2019/1/17 2024/1/21 5 公司债 交易所 新世纪 

北控水务集团 10 3.95 2019/1/11 2026/1/11 7 中期票据 银行间 新世纪/大公国际 

北控水务集团 10 4.49 2019/1/11 2029/1/11 10 中期票据 银行间 新世纪/大公国际 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 
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