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欧委会预计欧盟年底 GDP 复苏在望;  

房地产债券回报率连续三周下跌 

 
热点事件：欧盟年底 GDP 复苏在望; 美联储政策分歧加剧 

欧委会最新一期夏季经济预测报告显示，在 2021 年欧盟及欧元区经济预计

将分别增长 4.8%，较春季经济预测分别上调 0.6%与 0.5%；预测 2022 年增长

4.5%。欧委会认为，个人消费与投资将成为欧盟及欧元区经济加速复苏的主要

推动力，但新冠变异病毒德尔塔毒株传播带来的疫情反弹风险仍对经济增长构

成下行压力。官员预计多数欧盟成员国的国内生产总值在今年年底就能恢复到

疫情之前的水平。周四，美联储 FOMC 公布 6 月货币政策会议纪要，多数官员

认为，经济尚未取得实质性进一步进展，在收紧货币政策方面应保持耐心，但官

员之间对于何时及如何缩减购债分歧较大。 

 

汇率走势：人民币汇率小幅波动 

人民币汇率持续波动调整。截至 7 月 9 日，人民币汇率中间价收于 6.4755。 

 

利率走势：中国国债收益率全面下行；美国国债收益率持续下跌 

继周三国务院常务会议释放降准信号之后，央行周五宣布于 2021 年 7 月 15

日下调金融机构存款准备金率 0.5 个百分点，受此影响中国国债收益率全面下

行。另一边，市场对美国通胀的预期走弱，担心变种新冠病毒令疫情卷土重来，

进而威胁到美国乃至全球的经济复苏，美国国债收益率持续下跌。中美利差方

面，截至 7 月 9 日，中美 10 年期国债利差为 165.1bp, 较上周五收窄 0.6bp, 较

年初收窄 61.4bp。 

 

中资境外债券 

一级市场：中资境外债新发行有所上升 

7 月 5 日至 7 月 9 日，中资企业在境外市场新发行 19 只债券，合计约 52.7

亿美元，较上周增加 17.9%。其中，金融机构为主要发行人，共发行约 25.5 亿

美元。 

二级市场：房地产债券回报率连续三周下跌 

截至 7 月 9 日，中资美元债年初至今的回报率较上周五下降 20bp 至-

0.84%，其中投资级债券回报率和高收益债券回报率分别下跌 4bp 和 56bp 至-

0.29%、-2.17%。其中，房地产债券回报率较上周五下跌 69bp 至下跌-3.20%，

已连续三周下跌。 

评级行动：蓝光发展遭多家评级机构下调评级 

信用事件：蓝光发展已委任美元债重组财务顾问 

 

熊猫债：本周无新发行 
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热点事件：欧盟年底 GDP 复苏在望; 美联储政策分歧加剧 

周三，欧盟委员会（“欧委会”）公布最新一期经济预期报告，报告预计2021年欧盟及

欧元区经济预计将分别增长4.8%，较今年春季的经济预期分别上调0.6%与0.5%。报告同

时预测，欧盟及欧元区经济在2022年均将增长4.5%。欧委会认为，欧盟及欧元区在今年

一季度的经济活动超出预期，二季度因为疫情改善得以加速解除防控限制，这尤其对服

务业利好。个人消费与投资将成为欧盟及欧元区经济加速复苏的主要推动力，但新冠变

异病毒德尔塔毒株传播带来的疫情反弹风险仍对经济增长构成下行压力。负责经济事务

的欧盟委员会委员保罗·真蒂洛尼在发布会上表示，预计多数欧盟成员国的国内生产总

值在今年年底就能恢复到疫情之前的水平，但由于各国在2020年受到疫情与经济衰退的

影响不尽相同，接下来经济复苏的速度也会出现差距。 

周四，美联储FOMC公布6月货币政策会议纪要，多数官员认为，经济尚未取得实质

性进一步进展，在收紧货币政策方面应保持耐心，但官员之间对于何时及如何缩减购债

分歧较大。 

汇率走势：人民币汇率小幅波动 

人民币汇率继续小幅波动调整。截至7月9日，人民币汇率中间价收于6.4755,较上周

五上行43个基点；在岸人民币汇率较上周五回落34个基点，收于6.4791；离岸人民币汇率

上行69个基点至6.4788。 

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：中国国债收益率全面下行，美国国债收益率持续下跌  

继周三国务院常务会议释放降准信号之后，央行周五宣布于2021年7月15日下调金融

机构存款准备金率0.5个百分点，释放长期资金约1万亿元。受此影响，中国国债收益率全

面下行。截至7月9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2.3474%、2.7377%、2.8888%、3.0125%和3.0105%。 

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 

 

市场对美国通胀的预期走弱，担心变种新冠病毒令疫情卷土重来，进而威胁到美国

乃至全球的经济复苏，美国国债收益率持续下跌。中美利差方面，截至7月9日，2年期、

5年期、10年期及30年期收益率分别为0.23%、0.79%、1.37%及1.99%，较上周五分别下跌

1bp、7bp、7bp及6bp。美国国债利差方面，2年期和10年期国债利差较上周五收窄6bp至

114bp，5年期和30年期国债利差较上周五扩大1bp至120bp。 

图 3：美国国债收益率及利差情况 

 
数据来源：美国财政部，中诚信整理 
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中美利差方面，截至7月9日，中美10年期国债利差为165.1bp，较上周五缩小0.6bp，

较年初收窄61.4bp。 

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：中资境外债新发行有所上升 

7月5日至7月9日，中资企业在境外市场新发行19只债券，合计约52.7亿美元，较上周

增加17.9%。其中，金融机构为主要发行人，共发行约25.5亿美元。 

表 1：中资境外债券市场发行情况（20210705-20210709） 

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) 

2021/7/5 海通国际证券集团有限公司 HKD 8 0.6 2022/1/18 186D 金融 Baa2/BBB/- -/-/- 

2021/7/6 
上海浦东发展银行股份有限公司

香港分行 
USD 7 0.875 2024/7/13 3 银行 Baa2/BBB/BBB Baa2/-/- 

2021/7/6 
上海浦东发展银行股份有限公司

香港分行 
HKD 20 0.6 2023/7/13 2 银行 Baa2/BBB/BBB Baa2/-/- 

2021/7/6 
福建省投资开发集团有限责任公

司 
USD 1.5 1.88 2022/7/12 364D 

公用事

业 
-/-/- -/-/- 

2021/7/6 招银国际金融有限公司 HKD 0.24 0.31 2021/8/12 31D 金融 Baa1/BBB+/- Baa1/-/- 

2021/7/6 华泰国际金融控股有限公司 CNY 0.32 0 2024/7/15 3.02 金融 -/BBB/- -/-/- 

2021/7/6 华泰国际金融控股有限公司 CNY 1.29 0 2023/11/13 2.35 金融 -/BBB/- -/-/- 

2021/7/6 华泰国际金融控股有限公司 CNY 1.29 0 2023/11/13 2.35 金融 -/BBB/- -/-/- 
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2021/7/6 远洋集团控股有限公司 USD 3.2 2.7 2025/1/13 3.5 房地产 Baa3/-/BBB- Baa3/-/BBB- 

2021/7/7 中国现代牧业控股有限公司 USD 5 2.125 2026/7/14 5 
日常消

费品 
-/BBB/- -/BBB/- 

2021/7/7 小米集团 USD 8 2.875 2031/7/14 10 科技 Baa2/BBB-/BBB Baa2/BBB-/BBB- 

2021/7/7 小米集团 USD 4 4.1 2051/7/14 30 科技 Baa2/BBB-/BBB Baa2/BBB-/BBB- 

2021/7/7 海通国际证券集团有限公司 HKD 2.53 0.7 2022/7/15 364D 金融 Baa2/BBB/- Baa2/BBB/- 

2021/7/7 华泰国际金融控股有限公司 USD 0.21 0 2021/10/12 91D 金融 -/BBB/- -/-/- 

2021/7/7 申万宏源证券有限公司 USD 5 1.8 2026/7/14 5 金融 Baa2/BBB/- Baa2/BBB/- 

2021/7/7 
浙江滬杭甬高速公路股份有限公

司 
USD 4.7 1.638 2026/7/14 5 工业 -/A/A+ -/A/A+ 

2021/7/8 
北京首都开发控股（集团）有限

公司 
USD 5.17 3.25 2026/7/15 5 金融 -/-/BBB -/-/BBB 

2021/7/8 东航海外(香港)有限公司 SGD 5 2 2026/7/15 5 金融 -/-/- A1/-/- 

2021/7/9 潍坊滨海投资发展有限公司 USD 0.78 5.5 2022/7/12 363D 城投 -/-/- -/-/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

二级市场：房地产债券回报率连续三周下跌 

截至7月9日，中资美元债年初至今的回报率1较上周五下降20bp至-0.84%，其中投资

级债券回报率和高收益债券回报率分别下跌4bp和56bp至-0.29%、-2.17%。按行业来看，

房地产债券回报率较上周五下跌69bp至下跌-3.20%，已连续三周下跌; 非金融及城投债券

回报率分别为1.44%及1.00%，较上周五分别上升10bp及8bp；金融债券回报率为-2.23%，

较上周五下降37bp。 

图 5：Markit iBoxx 中资美元债回报率情况 

 
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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截至7月9日，中资美元债的最差收益率较上周五上升11bp至3.68%，其中投资级债券

与上周五持平，高收益债券上升59bp至10.24%。 

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：蓝光发展遭多家评级机构下调评级 

7月5日至7月9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3家中资

发行人采取了负面评级行动，其中蓝光发展遭多家评级机构下调评级。 

表 2：跨境发行人评级行动情况（20210705-20210709） 

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 
天齐锂业股份有限公司 原材料 Caa1 负面 2021/7/8 Caa2 负面 2020/12/3 穆迪 

公司在锂化工行业

地位稳固和盈利能

力良好 

下

调 

花样年控股集团有限公

司 
房地产 B+ 负面 2021/7/6 B+ 稳定 2020/7/7 惠誉 

杠杆增加，现金回

款率下降 

华南城控股有限公司 房地产 B2 
负面观察

状态 
2021/7/8 B2 稳定 2020/8/27 穆迪 流动性状况疲弱 

境内评级：          

下

调 

四川蓝光发展股份有限

公司 
房地产 A+ 负面 2021/7/5 AA 负面 2021/6/10 大公国际 部分股权被冻结 

四川蓝光发展股份有限

公司 
房地产 A 

负面观察

状态 
2021/7/5 AA 

负面观察

状态 
2021/6/3 中诚信国际 

外部融资环境持续

恶化，债务集中到

期压力很大 
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四川蓝光发展股份有限

公司 
房地产 BBB- 负面 2021/7/8 A+ 负面 2021/7/5 大公国际 

高层变动，偿债不

确定性加大 

四川蓝光发展股份有限

公司 
房地产 B 

负面观察

状态 
2021/7/8 A 

负面观察

状态 
2021/7/5 中诚信国际 偿债不确定性很大 

四川蓝光发展股份有限

公司 
房地产 B 负面 2021/7/9 BBB 负面 2021/7/2 东方金诚 

部分到期债务未能

偿还，被冻结股权

增加 

数据来源：Bloomberg，Wind，中诚信整理 

 

风险事件：蓝光发展已委任美元债重组财务顾问 

7月12日，蓝光发展的间接全资附属公司和骏顺泽投资公告，由于蓝光发展出现流动

性问题，导致其若干在岸债务违约。和骏顺泽已委仼钟港资本为其财务顾问，协助其探索

有关存量美元票据的可行方案，以解决当前流动性问题、与债权人接触以及促使与美元

票据持有人达成一致解决方案。截止2021年7月12日，蓝光发展累计到期未能偿还的债务

本息合计45.4亿元。 

 

熊猫债：本周无新发行 

截至7月9日，2021年熊猫债发行总量37只，发行主体共17个，总发行规模为579亿元，

平均息票率为3.47%，超六成债券期限为3年及以上，近八成债券发行场所为银行间市场。 

表 3：2021 年熊猫债市场发行情况（20210101-20210709） 

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 

中银集团投资有限公司 25 3.64 2021/6/24 2024/6/24 3 中期票据 银行间 
中诚信 / 

联合资信 

中国蒙牛乳业有限公司 12 2.50 2021/6/24 2021/9/17 0.23 超短融 银行间 中诚信 

中国蒙牛乳业有限公司 8 2.65 2021/6/22 2021/12/16 0.48 超短融 银行间 中诚信 

中国光大控股有限公司 40 3.7 2021/6/18 2024/6/18 3 中期票据 银行间 中诚信 

中国光大环境(集团)有限公司 20 3.60 2021/6/15 2024/6/15 3 中期票据 银行间 联合资信 

宝马金融股份有限公司 15 3.03 2021/6/15 2022/6/15 1 短期融资券 银行间 中诚信 

宝马金融股份有限公司 20 3.44 2021/6/15 2024/6/15 3 中期票据 银行间 中诚信 

普洛斯中国控股有限公司 20 4.30 2021/6/11 2026/6/11 5 公司债 交易所 上海新世纪 

中国中药控股有限公司 10 2.65 2021/5/31 2022/2/25 0.74 超短融 银行间 -- 

恒安国际集团有限公司 10 2.90 2021/5/25 2021/11/23 0.5 短期融资券 银行间 中诚信 

戴姆勒国际财务有限公司 20 3.77 2021/5/21 2024/5/21 3 PPN 银行间 -- 

戴姆勒国际财务有限公司 20 3.60 2021/5/21 2023/5/21 2 PPN 银行间 -- 

越秀交通基建有限公司 5 3.84 2021/5/13 2028/5/13 7 公司债 交易所 中诚信 
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越秀交通基建有限公司 10 3.48 2021/5/13 2026/5/13 5 公司债 交易所 中诚信 

恒安国际集团有限公司 10 2.90 2021/4/26 2021/10/23 0.5 超短融 银行间 中诚信 

北控水务集团有限公司 15 3.98 2021/4/23 2029/4/23 8 中期票据 银行间 上海新世纪 

中国电力国际发展有限公司 20 3.54 2021/4/23 2024/4/23 3 中期票据 银行间 中诚信 

普洛斯中国控股有限公司 15 4.40 2021/4/22 2026/4/22 5 公司债 交易所 上海新世纪 

中国蒙牛乳业有限公司 10 2.50 2021/4/19 2021/6/25 0.18 超短融 银行间 中诚信 

恒安国际集团有限公司 10 3.00 2021/4/15 2021/10/12 0.5 超短融 银行间 中诚信 

中国蒙牛乳业有限公司 10 2.50 2021/4/8 2021/6/25 0.21 超短融 银行间 中诚信 

恒安国际集团有限公司 10 3.08 2021/3/26 2021/9/23 0.5 超短融 银行间 中诚信 

中国蒙牛乳业有限公司 20 2.50 2021/3/26 2021/6/24 0.25 超短融 银行间 中诚信 

新开发银行 50 3.22 2021/3/25 2024/3/25 3 国际机构债 银行间 联合资信 

普洛斯中国控股有限公司 15 4.40 2021/3/25 2024/3/25 3 公司债 交易所 上海新世纪 

戴姆勒国际财务有限公司 20 3.80 2021/3/19 2024/3/19 3 PPN 银行间 -- 

戴姆勒国际财务有限公司 20 3.70 2021/3/19 2023/3/19 2 PPN 银行间 -- 

法国农业信贷银行 10 3.50 2021/3/18 2024/3/18 3 金融债 银行间 标普中国 

普洛斯中国控股有限公司 15 4.40 2021/3/18 2024/3/18 3 中期票据 银行间 上海新世纪 

上海实业环境控股有限公司 15 3.89 2021/3/15 2026/3/15 5 公司债 交易所 中诚信 

亚洲开发银行 20 3.20 2021/3/11 2026/3/11 5 国际机构债 银行间 -- 

普洛斯中国控股有限公司 17 4.37 2021/3/8 2024/3/8 3 公司债 交易所 上海新世纪 

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 上海新世纪 

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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