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耶伦正式出任美国财长; 中国银行成为首只美元

“玉兰债”发行主体 

热点事件：耶伦正式出任美国财长；美国 2020 经济全年萎缩 3.5% 

本周，美国财政部长任职、议息会议决议、经济数据相继出炉。25 日，

珍妮特·耶伦正式出任美国第 78 任财政部长，为美国首位女性财政部长。27

日，美联储公布议息会议决议维持现行利率水平不变。28 日，美国商务部最

新数据显示，2020 年美国四季度实际 GDP 年化季率初值为 4%低于市场预期，

2020 年全年 GDP 增速录得-3.5%，为 2009 年以来首次录得负值，且创 1946

年以来新低。 

 

汇率走势：人民币汇率小幅波动 

本周，人民币汇率延续小幅波动态势。截至 1 月 29 日，人民币汇率中间价

收于 6.4709。 

 

利率走势：中国国债收益率上行；美国国债收益率普遍上行  

本周，中国国债收益率波动上行。美联储最新公布维持利率不变，加上周初

请失业金人数好于预期，市场风险偏好有所回暖，美国国债收益率普遍上行。中

美利差方面，截至 1 月 29 日，中美 10 年期国债利差为 210.8bp，较上周五扩大

7.5bp，较 2020 年初扩大 83.7bp。 

 

中资境外债券 

一级市场：新发行上升，中国银行成为首只“玉兰债”发行主体 

    1 月 25 日至 1 月 29 日，中资企业在境外市场新发行 28 只债券，合计约

64.3 亿美元，较上周上升 20%。其中，中国银行香港分行发行首支 3 年期 5 亿

美元 “玉兰债”。 

二级市场：受华夏幸福事件影响，中资美元债回报率表现分化 

中资美元债回报率表现分化，投资级债券回报率上升，高收益债券回报

率明显下降。截至 1 月 29 日，中资美元债年初至今的回报率较上周上升 9bp

至 5.80%，其中投资级债券回报率上升 25bp 至 5.86%，高收益债券回报率下

降 27bp 至 5.97%。 

评级行动：国内多家石油和天然气公司被采取负面评级行动 

风险事件：协鑫新能源境外美元票据违约；华夏幸福境内债务违约 

 

熊猫债：普洛斯、越秀交通两市场发行三只债券 

1 月 25 日，普洛斯中国 2021 年公司债券 （第一期）在上海证券交易

所市场成功发行，募集金额 7 亿元，债券期限 3 年，发行利率 3.98%，获中诚

信国际评定该债项及主体级别为 AAA。同日，越秀交通 2021 年公司债券（第

一期）在上海证券交易所市场成功发行，募集金额 10 亿元，债券期限 5 年，

发行利率 3.63%，获中诚信国际评定该债项及主体级别 AAA。1 月 28 日，越

秀交通 2021 年度中期票据（第一期）在银行间市场成功发行，募集金额 10 亿

元，债券期限 5 年，发行利率 3.78%，获中诚信国际评定该债项及主体级别均

为 AAA。 
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热点事件：耶伦正式出任美国财长；美国 2020 经济全年萎缩 3.5% 

25日，美国参议院以84票赞成15票反对的投票结果，批准拜登总统任命珍妮特·耶伦

为美国第78任财政部长。耶伦是美国首位女性财政部长，也是美国历史上第二位既担任

过美联储主席又担任过财政部长的人。27日，美联储公布议息会议决议，宣布维持现行0-

0.25%的利率水平。28日，美国商务部最新数据显示，2020年美国四季度实际GDP年化季

率初值为4%，低于市场预期的4.2%；2020年全年GDP增速录得-3.5%，为2009年以来首次

录得负值，且创1946年以来新低。 

 

汇率走势：人民币汇率小幅波动 

本周，人民币汇率延续小幅波动态势。截至1月29日，人民币汇率中间价收于6.4709,

较上周五上行92个基点；在岸人民币汇率较上周五回落165个基点，收于6.4612；离岸人

民币汇率下行485个基点至6.4489。 

图 1：人民币汇率情况 

 
数据来源：wind，中诚信整理 
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利率走势：中国国债收益率上行；美国国债收益率普遍上行  

本周，中国国债收益率波动上行。截至1月29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上行，分别收于2.6799%、2.8849%、3.0006%、3.1800%和

3.1786%。 

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 

 

美联储最新公布维持利率不变，加上周初请失业金人数好于预期，市场风险偏好有

所回暖，美国国债收益率普遍上行。截至1月29日，2年期收益率为0.11%，较上周五下降

2bp; 5年期收益率0.45%、10年期收益率1.11%、30年期收益率为1.87%，较上周五分别上

升1bp、1bp和2bp。美国国债利差方面，2年期和10年期国债利差较上周五扩大3bp至100bp，

5年期和30年期国债利差较上周五扩大1bp至142bp。 

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1月29日，中美10年期国债利差为210.8bp，较上周五扩大7.5bp，

较2020年初扩大83.7bp。 

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：新发行上升，中国银行成为首只“玉兰债”发行主体 

1月25日至1月29日，中资企业在境外市场新发行28只债券，合计约64.3亿美元，较上

周上升20%。其中，中国银行香港分行发行首只5亿美元3年期 “玉兰债”。 “玉兰债”

是中国发行人向国际投资者发行以外币计价的债券，债券将通过中国银行间债券市场票

据交换所——上海清算所发行，国际投资者将在欧洲清算银行的网络内进行结算。 

 

表 1：中资境外债券市场发行情况（20210125-20210129） 

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) 

2021/1/25 
东台市交通投资建设集团有限公

司 
USD 0.67 5.8 2022/1/27 364D 城投 -/-/- -/-/- 

2021/1/25 广州富力地产股份有限公司 USD 5 11.75 2023/8/2 2.49 房地产 B1/B/B+ -/-/B+ 

2021/1/25 国瑞置业有限公司 USD 3.24 14.25 2024/1/25 3 房地产 -/-/B- -/-/B- *- 

2021/1/25 泰兴市智光环保科技有限公司 USD 0.5 2.4 2022/1/26 364D 金融 -/-/- -/-/- 

2021/1/25 中梁控股集团有限公司 USD 2.5 7.5 2022/1/31 364D 房地产 B1/B+/B+ -/-/B+ 

2021/1/26 中国中信银行伦敦分行 USD 2 0.875 2024/2/2 3 银行 Baa2/BBB+/BBB -/-/- 

2021/1/26 中国中信银行伦敦分行 USD 3.5 1.25 2026/2/2 5 银行 Baa2/BBB+/BBB -/-/- 



                                                                                    跨境债券周报 

 2021 年第 5 期 5 

2021/1/26 中骏集团控股有限公司 USD 3.5 6 2026/2/4 5 房地产 B1/-/B+ B2/-/- 

2021/1/26 新城发展控股有限公司 USD 4.04 4.5 2026/5/2 5.24 房地产 Ba1/BB/BB+/ Ba2/-/BB+ 

2021/1/26 越秀房地产投资信托基金 USD 4 2.65 2026/2/2 5 房地产 Baa3/BBB-/- Baa3/-/- 

2021/1/26 正荣地产集团有限公司 USD 3 6.7 2026/8/4 5.49 房地产 B1/-/B+ B2/-/B+ 

2021/1/27 中国飞机租赁集团控股有限公司 USD 0.35 5.9 2026/1/27 5 金融 -/-/- -/-/- 

2021/1/27 
海南省农垦投资控股集团有限公

司 
USD 3 3 2024/2/3 3 金融 Baa2/-/BBB+ Baa2/-BBB+ 

2021/1/27 融信中国控股有限公司 USD 2 5.5 2022/2/1 364D 房地产 B1/B+/BB- -/-/- 

2021/1/27 泰州海陵城市发展集团有限公司 USD 0.28 2.38 2022/1/31 364D 城投 -/-/- -/-/- 

2021/1/27 泰州华信药业投资有限公司 USD 0.6 2.6 2024/1/29 3 金融 -/-/BB+ -/-/- 

2021/1/27 镇江国有投资控股集团有限公司 USD 1.5 2.4 2022/1/31 364D 城投 -/-/- -/-/- 

2021/1/28 中国银行香港分行 USD 5 0.75 2024/2/4 3 银行 A1/A/A A1/-/A 

2021/1/28 国银金融租赁股份有限公司 HKD 8 1.2 2023/2/3 2 金融 A1/A/A+ A2/-/A+ 

2021/1/28  中国国际金融（香港）有限公司 USD 0.02 0.73 2021/4/1 58D 金融 Baa1/BBB/BBB+ -/-/- 

2021/1/28 中国金茂控股集团有限公司 USD 5 6 - 永续 房地产 Baa3/BBB-/BBB- Ba2/-/- 

2021/1/28 招银金融租赁有限公司 USD 4 2 2026/2/4 5 金融 A3/BBB+/- Baa1/-/- 

2021/1/28 招银金融租赁有限公司 USD 4 2.875 2031/2/4 10 金融 A3/BBB+/- Baa1/-/- 

2021/1/28 国泰君安国际控股有限公司 HKD 2.10 1 2022/2/4 364D 金融 Baa2/BBB+/- -/-/- 

2021/1/28 
西安航天高技术产业发展集团有

限公司 
USD 0.55 2.6 2024/2/2 3 城投 -/-/- -/-/- 

2021/1/28 
浙江新昌县投资发展集团有限公

司 
USD 3.00 3.9 2024/2/4 3 城投 -/-/- -/-/- 

2021/1/29 华泰国际金融控股有限公司 USD 0.60 1.35 2021/12/28 328D 金融 -/-/- -/-/- 

2021/1/29 阳光 100 中国控股有限公司 USD 1.20 12 2023/10/3 2.66 房地产 -/CCC-/- -/-/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

1月25日至1月29日期间，合共6家中资企业增发其美元债。 

表 2：中资境外债券市场增发情况（20210125-20210129） 

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) 

2021/1/19 越秀地产股份有限公司 USD 
6.5 

（增发 0.5 亿） 
2.8 2026/1/20 5 房地产 Baa3/-/BBB- Baa3/-/BBB- 

2021/1/25 
当代置业（中国）有限公

司 
USD 

2.77 

（增发 2亿） 
11.8 2022/2/26 2 房地产 B2/-/B B3/-/B 

2021/1/25 
当代置业（中国）有限公

司 
USD 

3.21 

（增发 0.71亿） 
9.8 2023/4/11 2.25 房地产 B2/-/B B3/-/B 

2021/1/27 
佳兆业集团控股有限公

司 
USD 

5 

（增发 2亿） 
9.95 2025/7/23 5.50 房地产 B1/B/B B2/-/B 

2021/1/27 隆基泰和置业有限公司 USD 
1.65 

（增发 0.65亿） 
12.5 2022/1/19 1 房地产 -/-/- -/-/- 
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2021/1/28 福建漳龙集团有限公司 USD 
5 

（增发 1亿） 
3.45 2023/12/19 2.91 城投 -/-/BBB- -/-/BBB- 

2021/1/28 合生创展集团有限公司 USD 
5 

（增发 1亿） 
5.8 2022/1/12 1 房地产 B2/B/B+ -/-/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

二级市场：受华夏幸福事件影响，中资美元债回报率表现分化 

中资美元债回报率表现分化，投资级债券回报率上升，高收益债券回报率明显下降。

截至1月29日，中资美元债年初至今的回报率1较上周上升9bp至5.80%，其中投资级债券回

报率上升25bp至5.86%，高收益债券回报率下降27bp至5.97%。按行业来看，非金融债券

回报率升幅最大，较上周上升25bp至4.80%；金融、房地产和城投债券回报率分别为6.31%、

6.88%及4.98%，分别较上周下降1bp、31bp及上升16bp。 

 

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1月29日，中资美元债的最差收益率较上周上升1bp至3.16%，其中投资级债券较

上周下跌3bp至2.19%；高收益债券较上周上升12bp至7.91%。 

  

 
1
 回报率以 2020 年 1 月 2 日为基数计算 
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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 

 

评级行动：国内多家石油和天然气公司被采取负面评级行动 

    1 月 25 日至 1 月 29 日，评级机构分别对 2 家中资发行人采取了正面评级行动，对 9

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（20210125-20210129） 

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 

新奥生态控股股份有

限公司 
原材料 Ba1 稳定 2021/1/28 Ba2 稳定 2019/11/28 穆迪 资本市场融资渠道

通畅,良好的财务状

况和政府支持 
新能（香港）能源投

资有限公司 
金融 Ba1 稳定 2021/1/28 Ba2 稳定 2019/11/28 穆迪 

下

调 

中国海洋石油集团有

限公司 
原材料 A+ 

负面观察

状态 
2021/1/26 A+ 稳定 2019/9/17 标普 

全球能源结构转

型、油价大幅波动

以及盈利能力弱化

增加行业风险 

中国海洋石油有限公

司 
原材料 A+ 

负面观察

状态 
2021/1/26 A+ 稳定 2019/9/17 标普 

中海石油保险有限公

司 
金融 A+ 

负面观察

状态 
2021/1/26 A+ 稳定 2019/5/9 标普 

中国石油化工股份有

限公司 
原材料 A+ 

负面观察

状态 
2021/1/26 A+ 稳定 2020/1/04 标普 

中国石油化工集团公

司 
原材料 A+ 

负面观察

状态 
2021/1/26 A+ 稳定 2020/1/04 标普 

中国石化盛骏国际投

资有限公司 
金融 A 

负面观察

状态 
2021/1/26 A 稳定 2018/10/22 标普 
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中石化保险有限公司 金融 A+ 负面观察

状态 

2021/1/26 A+ 稳定 2017/9/22 标普 

华夏幸福基业股份有

限公司 
房地产 CCC 

负面观察

状态 
2021/1/27 B 负面 2020/1/14 惠誉 

短期债务规模较

大，再融资风险较

高 

境内评级： 

下

调 

西藏金融租赁有限公

司 
金融 BBB 

负面观察

状态 
2021/1/26 A+ 

负面观察

状态 
2020/7/27 联合资信 

大股东违约，巨额

资金被占用，同业

借款大规模逾期和

流动性管理压力上

升 

华夏幸福基业股份有

限公司 
房地产 AA+ 

负面观察

状态 
2021/1/29 AAA 负面 2021/1/18 

中诚信国

际 

近期债务到期压力

大，流动性紧张，

偿债资金来源有一

定不确定性 

华夏幸福基业股份有

限公司 
房地产 AAA 负面 2021/1/29 AAA 稳定 2020/6/9 东方金诚 

合同销售金额及回

款减少，债务规较

大且存在集中兑付

压力 

数据来源：Bloomberg，Wind，中诚信整理 

 

风险事件：协鑫新能源境外美元票据违约；华夏幸福境内债务违约 

2月1日，协鑫新能源控股有限公司（“协鑫新能源”）与其母公司保利协鑫能源控股有

限公司联合披露，公司无法偿还1月30日到期的5亿美元票据，是今年离岸美元债市场中

首批宣告违约的中资公司之一。同时，协鑫新能源延长其不可撤销重组支持邀请至2月8

日，若获75%持有人参与，票据到期日将能额外延长三年。 

2月2日，华夏幸福基业股份有限公司（“华夏幸福”）公布公司及下属子公司发生债务

逾期，涉及本息金额为52.55亿元，当中包括银行贷款、信托贷款等债务形式，未有涉及

债券、债务融资工具等产品。自2020年第4季度至今，华夏幸福到期需偿还融资本息金额

559亿元，剔除主要股东支持后的融资净现金流负371亿元。公司目前有9只存量美元债，

合共45.6亿美元。受此影响，其多只境外美元债价格大幅下挫，其中一只将于2月28日到

期的5.3亿美元债在1月29日收报48.635。 

 

熊猫债：普洛斯、越秀交通两市场合计发行三只债券 

1月25日，普洛斯中国控股有限公司（“普洛斯”）2021 年公司债券 （第一期）在上
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海证券交易所市场成功发行，募集金额7亿元，债券期限3年，发行利率3.98%，中诚信国

际评定该债项主体级别为AAA。同日，越秀交通基建有限公司（“越秀交通”）2021年公

司债券（第一期）在上海证券交易所市场成功发行，募集金额10亿元，债券期限5年，发

行利率3.63%，中诚信国际评定该债项及主体级别均为AAA。1月28日，越秀交通基建有

限公司2021年度第一期中期票据在银行间市场成功发行，募集金额10亿元，债券期限5年，

发行利率3.78%，中诚信国际评定该债项及主体级别均为AAA。 

截至1月29日，全年熊猫债发行总量4只，发行主体共3个，总发行规模为37亿人民币，

平均息票率为3.79%，债券期限均较长，发行场所银行间市场及交易所市场各半。 

表 4：2021 年熊猫债市场发行情况（20210101-20210129） 

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 

越秀交通基建有限公司 10 3.78 2021/1/28 2026/1/28 5 中期票据 银行间 中诚信 

越秀交通基建有限公司 10 3.63 2021/1/25 2026/1/25 5 公司债 交易所 中诚信 

普洛斯中国控股有限公司 7 3.98 2021/1/25 2024/1/25 3 公司债 交易所 中诚信 

中国光大水务有限公司 10 3.75 2021/1/15 2024/1/15 3 中期票据 银行间 上海新世纪 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 
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