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疫情对全球经济冲击有限；中资境外债发行回升 

 
热点事件：疫情对全球经济冲击有限 多国央行密切关注疫情影响 

自 2019 年 12 月湖北武汉发现首例新型冠状病毒肺炎患者以来，确诊人

数不断增加，海外也有多个输入型案例，为全球经济带来新的不确定性。目前

多国央行密切关注疫情影响。总体来看，中诚信国际预计一季度对全球经济的

影响约为 0.5-0.9 个百分点，全年对全球经济增长的影响约为 0.15-0.25 个百分

点，拉动全年经济增速降至 3%以下。中诚信国际认为为防止疫情的进一步扩

散并降低对全球经济的影响，需要加强国际合作以应对疫情。 

 

汇率走势：人民币汇率大跌后趋稳 

近期受新冠疫情影响，人民币汇率波动加剧，在岸、离岸人民币汇率及人民

币汇率中间价均一度跌破 7 关口。本周，人民币汇率大跌后趋稳。 

 

利率走势：中国国债收益率大幅下行后小幅回弹；美国国债收益率反

复波动 

中国国债方面，市场对疫情担忧略有减轻，中国国债收益率大幅下行后普遍

出现小幅回弹。美国国债方面，受中国疫情持续变化及美国较预期差的零售数据

影响，美国国债收益率反复波动。中美利差方面，截至 2 月 14 日，中美 10 年期

国债利差为 127.8bp，较上周五扩大 5.9bp，较年初扩大 0.7bp。 

 

中资境外债券 

一级市场：新债发行有所回升，房地产企业为主要发行人 

1 月 20 日至 2 月 14 日，中资企业在境外市场新发行 37 只债券，合计约

147.7 亿美元，其中 2 月 10 日至 14 日期间合共发行 20 只债券，发行金额约

69.4 亿美元。另外，房地产企业为主要发行人，共发行约 72.1 亿美元，占总

发行金额约 48.8%。 

二级市场：投资级及高收益债券回报率持续上升 

截至 2 月 14 日，中资美元债年初至今的回报率较上周上升 25bp 至 1.40%，

其中投资级债券回报率为 1.46%，较上周上升 10bp，高收益债券回报率为

1.25%，较上周上升 54bp。 

 

熊猫债：1 月 18 日以来无新发行 
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热点事件：疫情对全球经济冲击有限 多国央行密切关注疫情影响 

自2019年12月湖北武汉发现首例新型冠状病毒肺炎患者以来，确诊人数不断增加，

海外也有多个输入型案例。截至2020年2月18日9时，中国已有超过7万名确诊病例，与中

国地理位置较近、经贸依存度较高的国家感染病例较多，包括日本、新加坡、泰国、韩国

等；此外与中国联系较为密切的欧美国家也有多个输入型案例，包括德国、美国、法国

等。1月30日，世界卫生组织宣布疫情构成国际关注的突发公共卫生事件，有效期为三个

月。 

美联储、新西兰、韩国、日本、欧洲央行官员日前纷纷表示，将密切关注新冠肺炎疫

情对经济的影响，目前，多家央行采取按兵不动的举措，表示没有到做出政策调整的时

点。进入2月以来降息的国家有泰国、巴西、菲律宾、俄罗斯、阿根廷、墨西哥，疫情均

非主要推动因素。面对经济逆风和新增不确定性风险，部分国家仍将可能提前重回降息

轨道。总体来看，中诚信国际预计一季度对全球经济的影响约为0.5-0.9个百分点，全年对

全球经济增长的影响约为0.15-0.25个百分点，拉动全年经济增速降至3%以下。中诚信国

际认为为防止疫情的进一步扩散并降低对全球经济的影响，需要加强国际合作以应对疫

情。 

 

汇率走势：人民币汇率大跌后趋稳 

近期受新冠疫情影响，人民币汇率波动加剧，在岸、离岸人民币汇率及人民币汇率中

间价均一度跌破7关口。本周，人民币汇率自大跌后趋稳。截至2月14日，人民币汇率中间

价收于6.9841，较上周五小幅上行75个基点；在岸、人民币汇率分别收于6.9795和6.9934，

较上周五小幅下行65个和136个基点。受避险情绪升温影响，美元指数出现较为明显上涨，

升至近4个月高点，保持在99上方。 
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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：中国国债收益率大幅下行后小幅回弹；美国国债收益率反复波动  

近期受新冠疫情影响，央行结构性宽松信号进一步增强，各期限中国国债收益率大

幅下行。本周，市场对疫情担忧略有减轻，中国国债收益率大幅下行后普遍出现小幅回

弹。截至2月14日，3年期、5年期、7年期和10年期国债到期收益率分别收于2.4389%、

2.6545%、2.8151%和2.8928%，较上周五小幅反弹；1年期国债到期收益率持续下行，收

于1.9358%。2月17日，央行开展2,000亿1年期中期借贷便利（MLF）操作，中标利率3.15%，

较此前下降10bp。 

图 2：中国国债收益率 

 
数据来源：东方财富，中诚信整理 
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受中国疫情持续变化及美国较预期差的零售数据影响，美国国债收益率反复波动。

截至2月14日，2年期收益率1.42%，5年期收益率1.42%，30年期收益率2.04%，较上周五

分别上升1bp、1bp及下跌1bp；10年期收益率1.59%，与上周五持平。美国2年和10年期国

债利差较上周五收窄1bp至17bp，5年和30年期国债利差较上周五收窄2bp至62bp。中美利

差方面，截至2月14日，中美10年期国债利差为127.8bp，较上周五扩大5.9bp，较年初扩大

0.7bp。 

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 

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，受新冠疫情影响，一月下旬至今彭博巴克莱指数衡量的亚洲投资级

及高收益级的平均利差先升后降。本周随着投资者对疫情忧虑缓解，平均利差持续收窄。

截至2月14日，投资级利差较上周收窄2.3bp至119bp，高收益利差较上周收窄15.7bp至

476bp。 
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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：新债发行有所回升，房地产企业为主要发行人 

1月20日至2月14日，中资企业在境外市场新发行37只债券，合计约147.7亿美元，其

中2月10日至14日期间合共发行20只债券，发行金额约69.4亿美元。另外，房地产企业为

主要发行人，共发行约72.1亿美元，占总发行金额约48.8%。 

表 1：中资境外债券市场发行情况（20200120-20200214） 

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 

(穆迪/标普/惠誉) 

债项评级 

(穆迪/标普/惠誉) 

2020/1/20 招银国际金融有限公司 USD 0.05 2.33 2020/2/10 18D 金融 Baa1/BBB+/- -/-/- 

2020/1/20 大发地产集团有限公司 USD 2 11.5 2021/1/27 364D 房地产 B2/B/- -/-/- 

2020/1/20 大连万达商业管理集团有限公司 USD 4 6.875 2023/7/23 3.5 房地产 Ba1/BB/BB+ Ba3/-/BB+ 

2020/1/20 德信控股集团有限公司 USD 2 11.875 2022/4/23 2.25 房地产 B2/B/- B3/-/- 

2020/1/20 荣盛房地产发展股份有限公司 USD 3 8.75 2021/1/28 364D 房地产 Ba3/BB-/BB- -/-/- 

2020/1/20 祥生地产集团有限公司 USD 1.5 12.5 2022/1/23 2 房地产 -/-/- -/-/- 

2020/1/21 恒大地产集团有限公司 USD 20 11.5 2022/10/24 2.75 房地产 B1/B+/B+ B2/B/- 

2020/1/21 恒大地产集团有限公司 USD 20 12 2023/10/24 3.75 房地产 B1/B+/B+ B2/B/- 

2020/1/21 华泰国际金融控股有限公司 USD 0.03 10 2020/12/21 333D 金融 -/BBB/- -/-/- 

2020/1/22 国泰君安国际控股有限公司 HKD 3 2.85 2021/1/27 364D 金融 Baa2/BBB+/- -/-/- 

2020/1/22 中国生物制药有限公司 EUR 7.5 0 2025/2/17 5 医疗保健 -/-/- -/-/- 

2020/1/22 维亚生物科技控股集团 USD 1.8 2.5 2025/2/11 5 医疗保健 -/-/- -/-/- 

2020/2/3 国泰君安国际控股有限公司 HKD 2 2.85 2021/2/4 364D 金融 Baa2/BBB+/- -/-/- 

2020/2/5 建业地产股份有限公司 USD 3 6.875 2021/2/10 364D 房地产 Ba3/B+/BB- -/-/- 

2020/2/5 华泰证券股份有限公司 USD 4 3ML+95 2023/2/12 3 金融 Baa2/BBB/- -/BBB/- 
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2020/2/6 中国船舶(香港)航运租赁有限公司 USD 4 2.5 2025/2/13 5 金融 -/A-/A -/-/Ae 

2020/2/6 中国船舶(香港)航运租赁有限公司 USD 4 3 2030/2/13 10 金融 -/A-/A -/-/Ae 

2020/2/10 中国国际金融（香港）有限公司 USD 0.05 2.2 2020/3/13 29D 金融 Baa1/BBB/BBB+ -/-/- 

2020/2/10 中国国际金融（香港）有限公司 USD 0.04 2.47 2020/8/18 182D 金融 Baa1/BBB/BBB+ -/-/- 

2020/2/10 中国国际金融（香港）有限公司 USD 0.04 2.53 2021/2/16 364D 金融 Baa1/BBB/BBB+ -/-/- 

2020/2/10 中国国际金融股份有限公司 USD 10 3ML+90 2023/2/18 3 金融 Baa1/BBB/BBB+ Baa1/-/- 

2020/2/10 中梁控股集团有限公司 USD 2.5 8.75 2021/2/16 364D 房地产 B1/B+/B+ -/-/- 

2020/2/11 中国平安保险海外(控股)有限公司 SGD 3.3 2.25 2021/2/17 364D 金融 Baa2/-/- -/-/- 

2020/2/11 远东宏信有限公司 USD 3 3.375 2025/2/18 5 金融 -/BBB-/BBB- -/BBB-/BBB-e 

2020/2/11 义乌市国有资本运营有限公司 USD 4 4 2025/2/18 5 城投 Baa3/-/BBB -/-/BBB 

2020/2/12 海通国际证券集团有限公司 USD 0.3 3ML+85 2021/2/16 364D 金融 Baa2/BBB/- -/-/- 

2020/2/12 合生创展集团有限公司 USD 5 6 2021/2/17 364D 房地产 B2/B/B+ -/-/- 

2020/2/12 华能国际电力股份有限公司 USD 3 2.25 2025/2/20 5 公用事业 A2/A-/A -/-/Ae 

2020/2/12 华能国际电力股份有限公司 USD 3 2.625 2030/2/20 10 公用事业 A2/A-/A -/-/Ae 

2020/2/12 铜陵发展投资集团有限公司 USD 2 3.98 2023/2/19 3 城投 -/-/- -/-/- 

2020/2/12 禹州地产股份有限公司 USD 4 7.7 2025/2/20 5 房地产 Ba3/BB-/BB- B1/-/BB- 

2020/2/13 中国交通建设股份有限公司 USD 10 3.425 - 永续 工业 A3/-/A- -/-/- 

2020/2/13 中国交通建设股份有限公司 USD 5 3.65 - 永续 工业 A3/-/A- -/-/- 

2020/2/13 佳兆业集团控股有限公司 USD 4 6.75 2021/2/18 364D 房地产 B1/B/B -/-/- 

2020/2/13 顺丰控股股份有限公司 USD 7 2.875 2030/2/20 10 工业 A3/A-/A- -/-/A-e 

2020/2/13 上海电气(集团)总公司 USD 3 2.3 2025/2/21 5 工业 A2/A/A- -/-/- 

2020/2/14 福建阳光集团有限公司 USD 1.1 12.5 2022/2/20 2 房地产 -/B/B- -/-/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

1月20日至2月14日，共5家中资企业增发其境外债。 

表 2：中资境外债券市场增发情况（20200120-20200214） 

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 

(穆迪/标普/惠誉) 

债项评级 

(穆迪/标普/惠誉) 

2020/1/20 
阳光 100 中国控股有限公

司 
USD 

3.23 

(增发 1.05 亿) 
11.5 2021/7/5 2 房地产 -/CCC+/CCC+ -/-/- 

2020/1/21 海伦堡中国控股有限公司 USD 
5.5 

(增发 2.5 亿) 
12.875 2021/10/14 2 房地产 B2/-/- B3/-/- 

2020/2/3 佳源国际控股有限公司 USD 
3.275 

(增发 0.6 亿) 
13.75 2023/2/18 3.34 房地产 B2/B/- B3/B-/- 

2020/2/10 中国工商银行悉尼分行 AUD 
0.06 

(增发 0.03 亿) 
1.836 2025/4/23 5.2 银行 A1/A/A -/-/- 

2020/2/10 中国工商银行悉尼分行 AUD 
0.08 

(增发 0.02 亿) 
1.836 2025/4/23 5.2 银行 A1/A/A -/-/- 

2020/2/11 
中国正通汽车服务控股有

限公司 
USD 

2.9 

(增发 1.3 亿) 
12 2022/1/21 2 

非日常

消费品 
B2/-/- B2/-/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 
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二级市场：投资级及高收益债券回报率持续上升 

截至2月14日，中资美元债年初至今的回报率较上周上升25bp至1.40%，其中投资级

债券回报率为1.46%，较上周上升10bp，高收益债券回报率为1.25%，较上周上升54bp。 

图 6：中资美元债回报率比较情况 

 
数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

1月20日至2月14日，评级机构分别对3家中资发行人采取了正面评级行动，对8家中

资发行人采取了负面评级行动。 

表 3：跨境发行人级别调整情况（20200120-20200214） 

信用主体 行业 
最新评级 上次评级 

评级机构 调整原因 
主体级别 展望 时间 主体级别 展望 时间 

境外评级：          

上

调 

青岛城市建设投资

（集团）有限责任公

司 

城投 BBB 稳定 2020/1/21 BBB 负面 2019/10/31 惠誉 
预期将继续得到政

府支持 

阳光城集团有限公司 房地产 B1 稳定 2020/1/23 B2 正面 2019/6/11 穆迪 
预期将继续加强其

财务状况 

下

调 

广西金融投资集团有

限公司 
金融 Ba1 发展中 2020/1/21 Ba1 稳定 2019/10/10 穆迪 

重组之后个体信用

状况以及政府支持

水平面临不确定性 

普洛斯中国控股有限

公司 
工业 BBB 负面 2020/1/22 BBB 稳定 2019/1/23 标普 

资本开支持续较高

和延迟资产出售 

天齐锂业股份有限公

司 
原材料 B2 负面 2020/2/5 B1 负面 2019/12/23 穆迪 资本结构弱化 

正商集团有限公司 

正商实业有限公司 
房地产 

B1 

B2 
负面 2020/2/7 

B1 

B2 
稳定 2019/9/3 穆迪 

公司信用指标可能

在未来 6 到 12 个月

内恶化 

山东三星集团有限公

司 

日常消

费品 
B 

负面观察

状态 
2020/2/14 B+ 

负面观察

状态 
2019/11/15 标普 流动性恶化 
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境內评级：          

上

调 

徐州经济技术开发区

国有资产经营有限责

任公司 

城投 AA+ 稳定 2020/1/22 AA 稳定 2019/6/13 大公国际 

继续得到政府支持; 

资本实力进一步增

强 

下

调 

北京桑德环境工程有

限公司 
工业 AA 

负面观察

状态 
2020/1/22 AA 稳定 2019/7/25 中诚信国际 短期偿债压力较大 

新华联控股有限公司 金融 AA+ 负面 2020/1/23 AA+ 稳定 2019/6/26 大公国际 
面临较大债券偿付

和回售压力 

数据来源：Bloomberg，Wind，中诚信整理 

 

熊猫债：1 月 18 日以来无新发行 

截至2月14日，2020年熊猫债发行总量3只，发行主体共3个，总发行规模为55亿人民

币，平均息票率为3.12%。发行期限以中期为主，发行场所均为银行间市场。 

表 4：2020 年熊猫债市场发行情况（20200101-20200214） 

信用主体 
发行金额 

(亿人民币) 

息票

(%) 
发行日 到期日 

债券期限

（年） 
债券类型 发行场所 

境内评级 

机构 

中芯国际集成电路制造有

限公司 
15 2.40 2020/1/13 2022/5/28 0.37 超短融 银行间 中诚信 

越秀交通基建有限公司 10 3.47 2020/1/10 2023/1/10 3 中期票据 银行间 中诚信 

戴姆勒国际财务有限公司 30 3.50 2020/1/9 2022/1/9 2 PPN 银行间 -- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 
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