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美就业市场受疫情冲击，科网公司在境内外市场

发债 

 
热点事件：美就业市场受疫情冲击 经济或陷入衰退 

美国 3 月季调后非农就业人口锐减 70.1 万，远超预期值降幅 10 万。此外，

美国失业率由 2 月的 3.5%升至 3 月的 4.4%，为自 1975 年以来最大的单月环比

增幅。然而，由于数据采集早于美国政府抗疫政策升级，3 月非农数据仍远未能

展现出美国就业市场受疫情冲击的真实情况，且疫情仍未现拐点，美国经济或陷

入衰退。 

 

汇率走势：人民币汇率中间价波动上行 

受全球疫情蔓延影响，人民币汇率中间价波动上行。截至 4 月 3 日，人民

币汇率中间价收于 7.1104。 

 

利率走势：中、美国债收益率下滑 

受全球货币宽松浪潮影响，中国央行定向降准并调降超额存款准备金率，

中国国债收益率波动下行。随着美国疫情危机持续加深，加上本周公布的多项数

据均逊于市场预期，导致美国国债收益率有所下滑。中美利差方面，截至 4 月 3

日，中美 10 年期国债利差为 200.2bp，较上周五扩大 6.7bp，较年初扩大 73.0bp。 

 

中资境外债券 

一级市场：新发行略有回暖，百度定价 10 亿美元高级票据 

3 月 30 日至 4 月 3 日，中资企业在境外市场新发行 9 只债券，合计约

14.26 亿美元较上周增加 62.6%。百度为本周最大发行人，定价 2 只合计 10 亿

美元的高级票据。 

二级市场：中资美元债二级市场轻微波动 

本周，中资美元债二级市场轻微波动。截至 4 月 3 日，中资美元债年初

至今的回报率较上周上升 9bp 至-2.14%。不同行业的债券回报率有所分化，非

金融债券回报率有所上升，金融及房地产债券回报率则轻微下滑。 

评级行动：疫情影响持续，导致多家中资企业受到负面评级行动 

风险事件：MI 能源美元债付息存在不确定性，瑞幸咖啡财务造假 

 

熊猫债：小米、新开发银行共计发行 2 只防疫债 

4 月 3 日，小米集团 2020 年度第一期定向债务融资工具（疫情防控债）在

银行间市场成功发行，为市场首单科技互联网行业熊猫债券，票面利率 2.78%，

募集资金 10 亿元人民币，发行期限为 365 日。同日，新开发银行 2020 年度第

一期人民币债券（疫情防控债）（债券通）也在银行间市场发行，票面利率 2.43%，

募集资金 50 亿元人民币，发行期限 3 年。 
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热点事件：美就业市场受疫情冲击 经济或陷入衰退 

美国劳工部4月3日公布的报告显示，美国结束了为期113个月的史上持续时间最长的

就业增长，3月季调后非农就业人口锐减70.1万，不仅为自2010年9月来首次出现负值，且

远超预期值降幅10万。这一数字已接近2009年5月金融危机后减少80万的峰值。此外，美

国失业率由2月的3.5%升至3月的4.4%，为自1975年以来最大的单月环比增幅。继上周初

次申请失业金人数创下历史新高后，疲弱的非农数据再次印证了美国就业市场受到的冲

击已超预期。 

由于数据的采样时间为每月12日当周，此次公布的家庭调查数据采样时间为3月8日

至3月14日。美国政府于3月13日宣布进入国家紧急状态，主要经济活动减少发生在3月中

下旬，故3月就业数据依然低估了新冠肺炎疫情和防控措施对经济的影响。根据世卫数据，

截至4月7日，美国累计确诊333,811例，累计死亡9,559例，仍为全球确诊人数最多的国家，

且拐点未现。在疫情没有明显好转前，就业数据还可能持续恶化，美国经济或陷入衰退。 

 

汇率走势：人民币汇率中间价波动上行 

本周，受全球疫情蔓延影响，人民币汇率波动调整，人民币汇率中间价波动上行。截

至4月3日，人民币汇率中间价收于7.1104，较上周五上行677个基点；在岸人民币汇率小

幅下行25个基点，收于7.0903；离岸人民币汇率上行242个基点至7.1118。 

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：中、美国债收益率下滑 

受全球疫情蔓延及全球货币宽松浪潮影响，中国央行定向降准并调降超额存款准备

金率，中国国债收益率波动下行。截至4月3日，1年期、3年期、5年期、7年期和10年期国

债收益率较上周五波动下行，分别收于1.6548%、2.0076%、2.3142%、2.5546%和2.5965%。 

图 2：中国国债收益率 

 
数据来源：中国债券信息网，中诚信整理 

 

随着美国疫情危机持续加深，加上本周公布的多项数据均逊于市场预期，导致美国

国债收益率有所下滑。截至4月3日，2年期收益率0.23%，5年期收益率0.39%，10年期收

益率0.62%，30年期收益率1.24%，较上周五分别下跌2bp、2bp、10bp及5bp。美国国债利

差方面，2年和10年期国债利差较上周五收窄8bp至39bp，5年和30年期国债利差较上周五

收窄3bp至85bp。 

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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中美利差方面，截至4月3日，中美10年期国债利差为200.2bp，较上周五扩大6.7bp，

较年初扩大73.0bp。 

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 

中资境外债券 

一级市场：新发行略有回暖，百度定价 10 亿美元高级票据 

3月30日至4月3日，中资企业在境外市场新发行9只债券，合计约14.26亿美元较上周

增加62.6%。百度股份有限公司（“百度”）为本周最大发行人，定价2只合计10亿美元的高

级票据。 

表 1：中资境外债券市场发行情况（20200330-20200403） 

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) 

2020/3/30 中国工商银行股份有限公司 GBP 2.5 0 2020/8/3 124D 银行 A1/A/A -/-/- 

2020/3/31 
贵州双龙航空港开发投资（集团）

有限公司 
USD 0.26 4 2023/3/22 3 城投 -/-/- -/-/- 

2020/4/1 百度股份有限公司 USD 6 3.075 2025/4/7 5 通讯 A3/-/A A3/-/A 

2020/4/1 百度股份有限公司 USD 4 3.425 2030/4/7 10 通讯 A3/-/A A3/-/A 

2020/4/1 兴证国际金融集团有限公司 USD 0.075 11 2021/4/9 1 金融 -/-/- -/-/- 

2020/4/1 兴证国际金融集团有限公司 USD 0.125 11 2021/4/9 1 金融 -/-/- -/-/- 

2020/4/1 兴证国际金融集团有限公司 USD 0.15 11 2021/4/9 1 金融 -/-/- -/-/- 

2020/4/1 兴证国际金融集团有限公司 USD 0.15 11 2021/4/9 1 金融 -/-/- -/-/- 

2020/4/1 内江投资控股集团有限公司 USD 0.4 3.8 2023/4/8 3 城投 -/-/- -/-/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 
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二级市场：中资美元债二级市场轻微波动 

本周，中资美元债二级市场轻微波动。截至4月3日，中资美元债年初至今的回报率1

较上周上升9bp至-2.14%，其中投资级债券回报率为0.57%，高收益债券回报率为-7.48%，

分别较上周上升26bp及下跌25bp。不同行业的债券回报率有所分化，非金融债券回报率

较上周上升30bp至-0.10%；金融及房地产债券回报率则分别下滑6bp至-3.60%及17bp至-

6.56%。 

图 5：Markit iBoxx 中资美元债回报率情况 

 
数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

截至4月3日，中资美元债的最差收益率较上周上升2bp至4.49%，其中投资级债券较

上周上升3bp至2.98%；高收益债券较上周下跌6bp至12.02%。 

图 6：Bloomberg Barclays 中资美元债最差收益率情况 

 
数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 
1
 回报率以 2020 年 1 月 2 日为基数计算 
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评级行动：疫情影响持续，导致多家中资企业受到负面评级行动 

3月30日至4月3日，评级机构分别对1家中资发行人采取了正面评级行动；对22家中

资发行人采取了负面评级行动。 

表 3：跨境发行人评级行动情况（20200330-20200403） 

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 

亿达中国控股有限公司 房地产 CC - 2020/3/31 RD - 2020/3/31 惠誉 
债务交换要约

完成 

亿达中国控股有限公司 房地产 CCC- - 2020/4/1 SD - 2020/3/27 标普 
债务交换要约

完成 

下

调 

亿达中国控股有限公司 房地产 RD - 2020/3/31 C - 2020/2/27 惠誉 债务置换 

安徽省交通控股集团有限公司 工业 Baa1 负面 2020/3/31 Baa1 稳定 2019/9/12 穆迪 

运营和财务表

现变弱 

广西交通投资集团有限公司 工业 Baa2 负面 2020/3/31 Baa2 稳定 2019/8/29 穆迪 

广州交通投资集团有限公司 工业 Baa2 负面 2020/3/31 Baa2 稳定 2019/9/11 穆迪 

齐鲁交通发展集团有限公司 工业 A3 负面 2020/3/31 A3 稳定 2019/11/1 穆迪 

山东高速集团有限公司 工业 A3 负面 2020/3/31 A3 稳定 2019/9/26 穆迪 

深圳高速公路股份有限公司 工业 Baa2 负面 2020/3/31 Baa2 稳定 2019/10/23 穆迪 

深圳国际控股有限公司 工业 Baa2 负面 2020/3/31 Baa2 稳定 2019/3/13 穆迪 

绿城中国控股有限公司 房地产 Ba3 稳定 2020/3/31 Ba3 正面 2019/9/9 穆迪 

债务及收入增

长导致信用指

标趋稳 

361 度国际有限公司 
非日常

消费品 
B+ 负面 2020/3/31 BB- 负面 2019/3/19 标普 

消费者支出疲

弱 

中国物流资产控股有限公司 工业 Caa1 负面 2020/3/31 B3 负面 2019/9/23 穆迪 
债务再融资存

在不确定性 

茂业国际控股有限公司 
非日常

消费品 
B- 稳定 2020/3/31 B 稳定 2019/5/10 标普 

流动性缓冲有

限 

重庆市南岸区城市建设发展

（集团）有限公司 
城投 BBB 负面 2020/4/1 BBB 稳定 2019/8/14 标普 

南岸区政府信

用质量变弱 

广汇汽车服务集团股份公司 
非日常

消费品 
B+ 负面 2020/4/1 BB- 负面 2019/11/10 惠誉 流动性恶化 

雅居乐集团控股有限公司 房地产 Ba2 负面 2020/4/2 Ba2 稳定 2019/9/27 穆迪 信用指标变弱 

中国第一汽车集团有限公司 
非日常

消费品 
A 负面 2020/4/3 A 稳定 2019/11/14 标普 

行业环境存在

挑战性及疫情

带不确定性 

北京汽车集团有限公司 

北京汽车股份有限公司 

非日常

消费品 
BBB+ 

负面观察

状态 
2020/4/3 BBB+ 负面 2019/7/29 标普 

浙江吉利控股集团有限公司 

吉利汽车控股有限公司 

非日常

消费品 
BBB- 

负面观察

状态 
2020/4/3 BBB- 稳定 2019/9/18 标普 
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广州富力地产股份有限公司 房地产 Ba3 
负面观察

状态 
2020/4/3 Ba3 稳定 2019/9/6 穆迪 

债务杠杆较

高，流动性风

险上升 

富力地产（香港）有限公司 房地产 B1 
负面观察

状态 
2020/4/3 B1 稳定 2019/4/4 穆迪 

母公司支持减

少，自身信用

质量可能变弱 

数据来源：Bloomberg，Wind，中诚信整理 

 

风险事件：MI 能源美元债付息存在不确定性，瑞幸咖啡财务造假 

4月1日，MI能源控股有限公司（“MI能源”或“公司”）公告称，由于公司的表现受油

气商品价格低迷及高借贷成本严重影响，面对严峻的流动资金压力，因此公司于2022年

到期约2.48亿美元债利息偿付存在不确定性。票据下个付息日为4月12日，公司应支付利

息约1,700万美元。 

4月2日，瑞幸咖啡被曝2019年第二至第四季度销售总额虚増22亿元人民币。而随着

财务数据造假消息曝光，瑞幸咖啡可能被美国证监会调查及收到大额罚单，亦会面临投

资者集体诉讼，导致瑞幸咖啡现金流大量流出。根据彭博资料显示，截至4月3日，瑞幸咖

啡有1只存量可转股美元债，存量金额为4.6亿美元，并附有回售权，下个回售日期为2023

年1月15日。 

 

熊猫债：小米、新开发银行共计发行 2 只防疫债 

4月3日，小米集团2020年度第一期定向债务融资工具（疫情防控债）在银行间市场成

功发行，为市场首单科技互联网行业熊猫债券，票面利率2.78%，募集资金10亿元人民币，

发行期限为365日。中诚信国际评定小米集团（“小米”）主体级别为AAA。同日，新开发

银行2020年度第一期人民币债券（疫情防控债）（债券通）也在银行间市场发行，票面利

率2.43%，募集资金50亿元人民币，发行期限3年。 

截至4月3日，2020年熊猫债发行总量12只，发行主体共8个，总发行规模为190亿人民

币，平均息票率为2.91%。发行期限以短期和中期为主，发行场所均为银行间市场。 
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表 3：2020 年熊猫债市场发行情况（20200101-20200403） 

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 

新开发银行 50 2.43 2020/4/3 2023/4/3 3 国际机构债 银行间 - 

小米集团 10 2.78 2020/4/3 2021/4/3 1 PPN 银行间 中诚信 

恒安国际集团有限公司 5 2.60 2020/3/19 2020/12/11 0.74 超短融 银行间 中诚信 

恒安国际集团有限公司 5 2.60 2020/3/19 2020/12/11 0.74 超短融 银行间 中诚信 

恒安国际集团有限公司 10 2.65 2020/3/16 2020/12/10 0.74 超短融 银行间 中诚信 

中国燃气控股有限公司 10 3.38 2020/3/10 2025/3/10 5 中期票据 银行间 联合资信 

宝马金融股份有限公司 20 3.35 2020/3/4 2023/3/4 3 PPN 银行间 中诚信 

宝马金融股份有限公司 15 2.90 2020/3/4 2021/3/4 1 PPN 银行间 中诚信 

恒安国际集团有限公司 10 2.85 2020/2/28 2020/11/24 0.74 超短融 银行间 中诚信 

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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