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意大利政治危机解除；春节假期前后新发行冷清 

 
热点事件：意大利政治危机解除；欧央行关注欧元转强负面影响 

意大利参、众两院双双通过了对德拉吉担任总理的信任投票，宣告意大利

政治危机解除，以德拉吉为首的新任政府将开始正式履职。经济数据方面，日本

公布 2020 年 GDP 全年萎缩 4.8％，第四季度 GDP 环比增长回升至 3%；欧洲第

四季度 GDP、消费者信心指数、制造业 PMI 等指标均好于预期。此外，18 日，

欧洲央行公布 1 月货币政策会议纪要，强调需要持续和进取的财政政策来支持

经济复苏，同时表示关注目前市场对于欧元汇率高估的影响。 

 

汇率走势：人民币汇率小幅波动 

人民币汇率延续小幅波动态势。截至 2 月 19 日，人民币汇率中间价收于

6.4624。 

 

利率走势：中国国债收益率涨跌不一；美国国债收益率上行 

各期限中国国债收益率涨跌不一。美国参议院通过 1.9 万亿纾困方案，加上

经济数据好转，市场预期通胀上升，带动中、长期美国国债收益率上行。中美利

差方面，截至 2 月 19 日，中美 10 年期国债利差为 192bp，较上周五收窄 12bp，

较年初收窄 34bp。 

 

中资境外债券 

一级市场：春节假期前后新发行冷清，中国平安海外为最大发行人 

2 月 8 日至 2 月 19 日，中资企业在境外市场新发行 5 只债券，合计约 7.3

亿美元，较 2 月 1 日至 2 月 5 日下跌 90.2%。其中，中国平安海外发行 1 只美元

债，发行金额 2.5 亿美元，为最大发行主体。 

二级市场：中资美元债回报率表现分化，房地产回报率升幅最大 

截至 2 月 19 日，中资美元债年初至今的回报率较上周五上升 30bp 至

0.11%，其中投资级债券回报下降 2bp 至 0.27%，高收益债券回报率上升 103bp

至-0.25%。按行业来看，房地产回报率升幅最大，较上周五上升 105bp。 

评级行动：中诚信亚太首次授予上饶创投 BBg+长期信用评级 

 

熊猫债：中国电力新发一只超短融 

2 月 8 日，中国电力国际发展有限公司 2021 年度第一期超短期融资券在

银行间债券市场成功发行，募集资金 5亿元，债券期限179天，票面利率3.20%。 
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热点事件：意大利政治危机解除；欧央行关注欧元转强负面影响 

2月13日，德拉吉领导的意大利新一届政府于宣誓就职；17-18日，意大利参、众两院

先后通过了对德拉吉担任总理的信任投票，宣告意大利政治危机解除，以德拉吉为首的

新任政府将开始正式履职。 

经济数据方面，15日，日本公布2020年GDP全年萎缩4.8％，第四季度GDP环比增长回

升至3%。欧洲第四季度GDP、消费者信心指数、制造业PMI等指标均好于预期；其中，德国

2月制造业PMI初值60.6，較市场预期值56.5及前值57.1显著向好。此外，18日，欧洲央行

公布1月货币政策会议纪要，强调需要持续和进取的财政政策来支持经济复苏，委员们一

致认为，充足的货币刺激措施仍是必要的。同时，委员认为欧元区限制性更强、持续时间

更长的封锁令短期增长前景承压，表示关注市场对于欧元汇率存在高估，欧元转强可能

对区内金融状况，以及通胀前景有负面影响。 

汇率走势：人民币汇率小幅波动 

人民币汇率延续小幅波动态势。截至2月19日，人民币汇率中间价收于6.4624，较2月

5日回落86个基点；在岸人民币汇率较2月5日回落235个基点，收于6.4575；离岸人民币汇

率上行4个基点至6.4594。 

图 1：人民币汇率情况 

 
数据来源：wind，中诚信整理 

 

利率走势：中国国债收益率涨跌不一 

各期限中国国债收益率涨跌不一。截至2月19日，1年期和3年期国债收益率较2月5日
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波动下行，分别收于2.6512%和2.8922%；5年期、7年期和10年期国债收益率较2月5日波

动上行，分别收于3.0790%、3.2269%和3.2578%。 

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 

 

美国参议院通过1.9万亿纾困方案，加上经济数据好转，市场预期通胀上升，带动中、

长期美国国债收益率持续上行。截至2月19日，2年期收益率为0.11%，与上周五持平; 5

年期收益率0.59%、10年期收益率1.34%、30年期收益率为2.14%，较上周五分别上升9bp、

14bp和13bp。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14bp至123bp，5

年期和30年期国债利差较上周五扩大4bp至155bp。 

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 

 

中美利差方面，截至2月19日，中美10年期国债利差为192bp，较上周五收窄12bp，较

年初收窄34bp。 
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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 

 

中资境外债券 

一级市场：春节假期前后新发行冷清，中国平安海外为最大发行人 

春节假期前后新发行冷清。2月8日至2月19日，中资企业在境外市场新发行5只债券，

合计约7.3亿美元。其中，中国平安保险海外（控股）有限公司（“中国平安海外”）发行

1只美元债，发行金额2.5亿美元，为最大发行主体。 

表 1：中资境外债券市场发行情况（20210208-20210219） 

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) 

2021/2/8 华泰国际金融控股有限公司 USD 0.2 1.23 2021/8/10 181D 金融 -/BBB/- -/-/- 

2021/2/9 珠海华发实业股份有限公司 USD 2 3.6 2022/2/18 364D 房地产 -/-/- -/-/- 

2021/2/9 新力控股（集团）有限公司 USD 1.1 12 2022/11/9 1.75 房地产 B2/B/B+ -/-/- 

2021/2/9 泰州华信药业投资有限公司 USD 1.46 5 2024/2/22 3 城投 -/-/BB+ -/-/BB+ 

2021/2/18 
中国平安保险海外（控股）有限

公司 
USD 2.5 2.95 2031/2/25 10 金融 Baa2/-/- Baa2/-/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

2月10日，华融金融租赁股份有限公司增发其境外债。 

表 2：中资境外债券市场增发情况（20210208-20210219） 

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) 

2021/2/10 
华融金融租赁股份有

限公司 
USD 

3.4 

（增发 0.4 亿） 
1.9 2022/1/12 363D 金融 Baa1/BBB+/A- -/-/A- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 
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二级市场：中资美元债回报率表现分化，房地产回报率升幅最大 

截至2月19日，中资美元债年初至今的回报率1较上周五上升30bp至0.11%，其中投资

级债券回报率下降2bp至0.27%，高收益债券回报率上升103bp至-0.25%。按行业来看，房

地产回报率升幅最大，回报率较上周五上升105bp至-0.40%。非金融债券回报率较上周五

下跌9bp至0.09%；金融和城投债券回报率分别为0.12%及0.24%，较上周五分别上升53bp

及19bp。 

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2月19日，中资美元债的最差收益率较上周五下跌8bp至3.06%，其中投资级债券

最差收益率为2.18%，与上周五持平；高收益债券则较上周五下跌50bp至7.58%。 

 

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 2021 年 1 月 4 日为基数计算 
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评级行动：中诚信亚太首次授予上饶创投BBg+长期信用评级 

2月8日，中诚信亚太首次授予上饶创新发展产业投资集团有限公司（“上饶创投”）

BBg+长期信用评级。 

表 3：中诚信亚太评级行动情况（20210208-20210219） 
评级日期 信用主体 债项级别 评级观点 

2021/2/8 上饶创投 BBg+ 

中诚信亚太肯定了以下因素包括公司（1）获得持续支持的良好记录；（2）在上饶经济技术开发

区的基础设施建设和公用事业具垄断地位；和（3）在上饶市产业投资中有重要地位。同时，评

级也关注到以下因素包括公司（1）产业投资高度集中，投资回报具不确定性；和（2）债务杠杆

较高和流动性较弱。 

数据来源：中诚信整理 

 

2月8日至2月20日，评级机构分别对11家中资发行人采取了正面评级行动，对4家中

资发行人采取了负面评级行动。 

表 4：跨境发行人评级行动情况（20210208-20210220） 

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 

复星国际有限公司 
非日常

消费品 
Ba3 稳定 2021/2/8 Ba3 负面 2020/7/28 穆迪 财务状况稳定 

中国海洋石油有限公

司 
能源 A+ 稳定 2021/2/8 A+ 

负面观察

状态 
2021/1/26 标普 

预期集团在中国海上油气

勘探和生产行业占主导地

位 

中海石油财务有限公

司 
金融 A+ 稳定 2021/2/8 A+ 

负面观察

状态 
2021/1/26 标普 

中海石油保险有限公

司 
金融 A+ 稳定 2021/2/8 A+ 

负面观察

状态 
2021/1/26 标普 

中国海洋石油集团有

限公司 
能源 A+ 稳定 2021/2/8 A+ 

负面观察

状态 
2021/1/26 标普 

中国石油化工股份有

限公司 
能源 A+ 稳定 2021/2/8 A+ 

负面观察

状态 
2021/1/26 标普 

预期集团在中国炼油、营

销和化工领域占主导地位 

中国石油化工集团有

限公司 
能源 A+ 稳定 2021/2/8 A+ 

负面观察

状态 
2021/1/26 标普 

中国石化盛骏国际投

资有限公司 
能源 A 稳定 2021/2/8 A 

负面观察

状态 
2021/1/26 标普 

中石化保险有限公司 金融 A+ 稳定 2021/2/8 A+ 
负面观察

状态 
2021/1/26 标普 

中油燃气集团有限公

司 

公用事

业 
Ba2 稳定 2021/2/10 Ba2 负面 2020/5/11 穆迪 

预期油价回升和天然气销

售稳定增长 
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神州租车有限公司 
非日常

消费品 
Caa1 正面 2021/2/19 Caa1 负面 2020/11/13 穆迪 

主要股东新加入将改善公

司的融资渠道并减少业务

发展不确定性 

下

调 

顺丰控股股份有限公

司 
工业 A- 

负面观察

状态 
2021/2/10 A- 稳定 2020/9/14 惠誉 债务杠杆因收购计划上升 

正商集团有限公司 
非日常

消费品 
B2 稳定 2021/2/10 B1 负面 2020/2/10 穆迪 销售业绩及现金回款久佳 

红星美凯龙家居集团

股份有限公司 
房地产 BB 稳定 2021/2/11 BB+ 负面 2020/3/24 标普 

行业增长放缓及疫情持续

影响 

境内评级：          

下

调 

华夏幸福基业股份有

限公司 
房地产 B 

负面观察

状态 
2021/2/20 A 

负面观察

状态 
2021/2/3 

中诚信

国际 

账面货币资金小、流动性

压力大、偿债风险高 

数据来源：Bloomberg，Wind，中诚信整理 

 

熊猫债：中国电力新发一只超短融 

2月8日，中国电力国际发展有限公司2021年度第一期超短期融资券在银行间债券市

场成功发行，募集资金5亿元，债券期限179天，票面利率3.20%。 

截至2月19日，2021年熊猫债发行总量5只，发行主体共4个，总发行规模为42亿人民

币，平均息票率为3.67%，债券期限以3年及以上为主，发行场所以银行间市场为主。 

 

表 5：2021 年熊猫债市场发行情况（20210101-20210219） 

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 

中国电力国际发展有限公司 5 3.20 2021/2/8 2021/8/6 0.5 超短融 银行间 东方金诚 

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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