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债券通南向通即将开通；中资境外债新发行回升 
 

热点事件：9 月欧央行会议偏鹰 上调欧洲今年增速 

9 月 9 日，欧央行公布 9 月利率决议，决定维持目前利率水平和较为宽松的

货币政策，将根据经济复苏情况逐步缩减每月购债规模。整体而言，欧央行对欧

洲经济更加乐观，将 2021 年欧元区 GDP 增长上调 0.4 个百分点至 5%；通胀方

面，虽然推出了“对称 2%”的中期目标，但预测 2022-23 年通胀率仍显著低于

2%；预计四季度 PEPP 资产购买速度将比前两个季度而言有所下降，为在“总

量控制”下校准 PEPP。总体而言，目前，欧央行的政策路线图较美联储更加清

晰和确定。 

 

监管动态：债券通南向通将于 9 月 24 日上线 

9 月 15 日，中国人民银行、香港金融管理局联合发布《公告》，决定开展香

港与内地债券市场互联互通南向合作（“南向通”），“南向通”将于 2021 年 9 月

24 日上线。“南向通”具有重要意义，将完善我国债券市场双向开放的制度安排，

进一步拓展了国内投资者在国际金融市场配置资产的空间，同时有助人民币计

价国际化和储备国际化；另一方面，措施对有助巩固香港市场在债券融资方面的

地位，加强作为联接内地与世界市场的桥头堡与枢纽地位。 

 

汇率走势：人民币汇率小幅下行 

人民币汇率小幅回落。截至 9 月 10 日，人民币汇率中间价收于 6.4566，较

上周五回落 11 个基点。 

 

利率走势：中国国债收益率上行；美国国债收益率普遍上涨 

本周，中国国债收益率波动上行。美国初请失业金数据好于预期，加上 8 月

生产者物价指数創下 2010 年 11 月以来最大升幅，带动美国国债收益率普遍上

涨。中美利差方面，截至 9 月 10 日，中美 10 年期国债利差为 152.5bp，较上周

五扩大 1.4bp，较年初收窄 74.0bp。 

 

中资境外债券 

一级市场：中资境外债新发行回升，金融机构为最大发行人 

9 月 6 日至 9 月 10 日，中资企业在境外市场新发行 23 只债券，合计约

41.1 亿美元，较上周增加 13.7%。其中，金融机构为最大发行人，共发行 16

只美元债，总规模 29.1 亿美元。 

二级市场：中资美元债券回报率上升，房地产债券回报率升幅最大 

截至 9 月 10 日，中资美元债年初至今的回报率 较上周五上升 17bp 至-

0.97%，其中投资级债券回报率上升 9bp 至 1.44%，高收益债券回报率上升 36bp

至-6.82%。按行业来看，房地产债券回报率升幅最大，较上周五上升 35bp 至-

8.86%。 

评级行动：中诚信亚太授予盐城东方首次信用评级 BBBg-，展望稳定 

 

熊猫债：本周无新发行 
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热点事件：9 月欧央行会议偏鹰 上调欧洲今年增速 

9月9日，欧央行公布9月利率决议，决定维持目前利率水平和较为宽松的货币政策，

将根据经济复苏情况逐步缩减每月购债规模。整体而言，欧央行对欧洲经济更加乐观，将

2021年欧元区GDP增长上调0.4个百分点至5%；通胀方面，虽然推出了“对称2%”的中期

目标，但预测2022-23年通胀率仍显著低于2%；预计四季度PEPP资产购买速度将比前两个

季度而言有所下降，为在“总量控制”下校准PEPP。总体而言，目前，欧央行的政策路

线图较美联储更加清晰和确定。 

监管动态：债券通南向通将于9月24日上线 

9月15日，中国人民银行、香港金融管理局联合发布《公告》，决定同意中国外汇交易

中心（全国银行间同业拆借中心）、中央国债登记结算有限责任公司、银行间市场清算所

股份有限公司、合格境内机构投资者托管银行、跨境银行间支付清算有限责任公司（统称

“内地基础服务机构”）和香港交易及结算有限公司、香港金融管理局债务工具中央结算

系统、香港托管银行（统称“香港基础服务机构”)等开展香港与内地债券市场互联互通

南向合作（以下简称“南向通”）。 

根据《公告》，“南向通”将于2021年9月24日上线。央行同日发布的《关于开展内地

与香港债券市场互联互通南向合作的通知》，“南向通”跨境资金净流出额上限不超过年

度总额度和每日额度。目前，“南向通”年度总额度为5000亿元等值人民币，每日额度为

200亿元等值人民币。中国人民银行根据跨境资金流动形势，对“南向通”年度总额度和

每日额度进行调整。  

“南向通”具有重要意义，将完善我国债券市场双向开放的制度安排，进一步拓展了

国内投资者在国际金融市场配置资产的空间，同时有助人民币计价国际化和储备国际化；

另一方面，措施对有助巩固香港市场在债券融资方面的地位，加强作为联接内地与世界

市场的桥头堡与枢纽地位，助力香港融入国家发展大局，维护香港的长期繁荣稳定。 

汇率走势：人民币汇率小幅下行 

人民币汇率小幅回落。截至9月10日，人民币汇率中间价收于6.4566，较上周五回落

11个基点；在岸人民币汇率较上周五回落157个基点，收于6.4408；离岸人民币汇率上行

62个基点至6.4450。  
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图 1：人民币汇率情况 

 
数据来源：Wind，中诚信整理 

 

利率走势：中国国债收益率上行；美国国债收益率普遍上涨 

本周，中国国债收益率波动上行。截至9月10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2.3666%、2.5715%、2.7059%、2.8673%和

2.8656%。在收益率处于相对低位、流动性压力或有所加大的背景下，近期收益率小幅上

行的概率较大。 

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 
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美国初请失业金数据好于预期，加上8月生产物价指数創下2010年11月以来最大升幅，

带动美国国债收益率普遍上涨。截至9月10日，2年期、5年期及10年期收益率分别为0.23%、

0.82%及1.35%，较上周五分别上涨2bp、4bp及2bp；30年期收益率为1.94%，与上周五持

平。美国国债利差方面，2年期和10年期国债利差为112bp，与上周五持平，5年期和30年

期国债利差较上周五收窄4bp至141bp。 

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 

 

中美利差方面，截至9月10日，中美10年期国债利差为152.5bp，较上周五扩大1.4bp，

较年初收窄74.0bp。 

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：中资境外债新发行回升，金融机构为最大发行人 
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9月6日至9月10日，中资企业在境外市场新发行23只债券，合计约41.1亿美元，较上

周增加13.7%。其中，金融机构为最大发行人，共发行16只美元债，总规模29.1亿美元。 

表 1：中资境外债券市场发行情况（20210906-20210910） 

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) 

2021/9/6 广发控股（香港）有限公司 CNY 0.11 0 2022/8/27 351D 金融 -/-/- -/-/- 

2021/9/6 海通国际证券集团有限公司 HKD 3 0.4 2021/12/13 91D 金融 Baa2/BBB/- -/-/- 

2021/9/7 中国光大银行卢森堡分行 USD 5 0.826 2024/9/14 3 银行 Baa2/BBB+/BBB -/BBB+/- 

2021/9/7 中国国际金融（香港）有限公司 USD 0.25 0.69 2022/9/9 361D 金融 Baa1/BBB/BBB+ -/-/- 

2021/9/7 国泰君安国际控股有限公司 USD 1 0.7 2022/9/8 360D 金融 Baa2/-/BBB+ -/-/- 

2021/9/7 海通国际证券集团有限公司 HKD 3.02 0 2022/3/14 181D 金融 Baa2/BBB/- -/-/- 

2021/9/8 建信金融租赁有限公司 USD 4 1.6 2026/9/15 5 金融 A1/A/A A2/-/A 

2021/9/8 国银金融租赁股份有限公司 USD 0.48 0.85 2022/9/15 365D 金融 A1/A/A+ -/-/- 

2021/9/8 中国国际金融（香港）有限公司 USD 0.3 0.58 2022/9/14 364D 金融 Baa1/BBB/BBB+ -/-/- 

2021/9/8 广发控股（香港）有限公司 USD 3 1.125 2024/9/15 3 金融 -/-/- A2/-/- 

2021/9/8 海通国际证券集团有限公司 USD 1 0.59 2022/9/19 364D 金融 Baa2/BBB/- -/-/- 

2021/9/8 华泰国际金融控股有限公司 USD 0.1 0 2022/9/14 364D 金融 -/BBB/- -/-/- 

2021/9/8 湖州南浔旅游投资发展集团有限公司 USD 0.32 1.85 2024/8/15 2.92 城投 -/-/- -/-/- 

2021/9/8 正商实业有限公司 USD 2 12.5 2023/9/13 2 房地产 B3/-/- -/-/- 

2021/9/9 安吉七彩灵峰乡村旅游投资有限公司 USD 0.5 4.8 2024/9/16 3 城投 -/-/- -/-/- 

2021/9/9 招商证券国际有限公司 USD 5 1.295 2024/9/16 3 金融 Baa2/-/- Baa2/-/- 

2021/9/9 招银金融租赁有限公司 EUR 1 0.5 2024/9/16 3 金融 A3/BBB+/- -/BBB+/- 

2021/9/9 招银金融租赁有限公司 USD 6 1.25 2024/9/16 3 金融 A3/BBB+/- -/BBB+/- 

2021/9/9 招银金融租赁有限公司 USD 3 1.75 2026/9/16 5 金融 A3/BBB+/- -/BBB+/- 

2021/9/9 中梁控股集团有限公司 USD 2 12 2023/4/17 1.58 房地产 B1/B+/B+ -/-/B+ 

2021/9/10 中国银行有限公司澳门分行 USD 0.2 4.65 2026/1/19 4.34 银行 A1/A/A -/-/- 

2021/9/10 信银（香港）投资有限公司 USD 3 1.42 2022/9/15 364D 金融 -/-/- -/-/- 

2021/9/10 湖州吴兴城市投资发展集团有限公司 USD 2 2.05 2024/9/16 3 城投 -/-/- -/-/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

9月6日至9月10日，共3家企业增发其美元债。 

表 2：中资境外债券市场增发情况（20210906-20210910） 

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) 

2021/9/6 大连万达集团股份有限公司 USD 
3.8 

(增发 1.8 亿） 
8.875 2023/3/21 2.49 房地产 -/-/- -/-/- 

2021/9/6 合景泰富集团控股有限公司 USD 
3 

(增发 1 亿） 
5.95 2025/8/10 5 房地产 B1/B+/BB- -/-/BB- 

2021/9/7 中国工商银行悉尼分行 AUD 
0.12 

(增发 0.03 亿） 
1.39 2026/9/25 5.25 银行 A1/A/A -/-/- 
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数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

二级市场：中资美元债券回报率上升，房地产债券回报率升幅最大 

截至9月10日，中资美元债年初至今的回报率1较上周五上升17bp至-0.97%，其中投资

级债券回报率上升9bp至1.44%，高收益债券回报率上升36bp至-6.82%。按行业来看，房地

产债券回报率升幅最大，较上周五上升35bp至-8.86%；城投、金融及非金融债券回报率分

别为2.76%、-2.88%及2.17%，较上周五分别上升18bp、17bp及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9月10日，中资美元债的最差收益率较上周五上升2bp至3.92%，其中投资级债券

收益率为2.16%，与上周五持平，高收益债券收益率上升20bp至13.12%。 

图 6：Bloomberg Barclays 中资美元债最差收益率情况 

 

 
1
 回报率以 2021 年 1 月 4 日为基数计算 
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数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

评级行动：中诚信亚太授予盐城东方首次信用评级 BBBg-，展望稳定 

9月7日，中国诚信(亚太)信用评级有限公司（“中诚信亚太”）首次授予盐城东方投资

开发集团有限公司（“盐城东方”）的长期信用评级为BBBg-，评级展望为稳定。 

表 3：中诚信亚太评级行动情况（20210906-20210910） 
评级日期 信用主体 主体级别 评级观点 

2021/9/7 盐城东方 BBBg-  

中诚信亚太肯定了以下因素包括（1）在盐城经济技术开发区（以下简称“盐城经开区”）具重要

的战略地位，特别是在区域基础设施建设和安置房建设项目方面；（2）来自物业租赁及管理业务

稳定的经常性收入。 

同时，该评级也关注到以下因素包括（1）大量的待投项目带来较大的资本支出压力；（2）回款

期较长，资产流动性较弱；（3）财务债务杠杆较高，对外担保规模较大。 

数据来源：中诚信整理 

 

9月6日至9月10日，评级机构分别对3家中资发行人采取正面评级行动；10家中资发

行人采取负面评级行动。 

表 4：跨境发行人评级行动情况（20210906-20210910） 

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 

中国铝业股份有限公司 原材料 BBB- 正面 2021/9/5 BBB- 稳定 2017/10/31 标普 
母公司信用状况有所

强化 

康师傅控股有限公司 
日常消

费品 
A- 稳定 2021/9/6 BBB+ 正面 2020/7/24 标普 市场地位强劲 

佳源国际控股有限公司 房地产 B+ 稳定 2021/9/7 B 正面 2020/11/23 惠誉 

通过自身拓展和从最

大股东处收购资产实

现规模扩张，同时杠

杆率持续改善 

下

调 

中国恒大集团、恒大地

产集团有限公司、天基

控股有限公司 

房地产 CC  2021/9/7 CCC+  2021/7/28 惠誉 
预期某种形式的债务

违约 

中国恒大集团、恒大地

产集团有限公司、天基

控股有限公司 

房地产 Ca 负面 2021/9/7 Caa1 负面 2021/8/2 穆迪 
流动性和违约风险上

升 

上海电气（集团）总公

司、上海电气集团股份

有限公司 

工业 A- 负面 2021/9/8 A- 
负面观察

状态 
2021/6/1 标普 

财务有所弱化，管理

和治理出现不足 

易居（中国）企业控股

有限公司 
房地产 BB- 负面 2021/9/8 BB+ 

负面观察

状态 
2021/8/27 联合国际 

信用状况的减弱和财

务指标出现波动，并
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受到相关应收款项的

额外亏损拨备的负面

影响 

中国华融资产管理股份

有限公司、中国华融国

际控股有限公司 

金融 BBB 负面 2021/9/9 BBB+ 
负面观察

状态 
2021/4/9 标普 资产质量减弱 

华融金融租赁股份有限

公司 
金融 BBB- 负面 2021/9/9 BBB+ 

负面观察

状态 
2021/4/9 标普 资产质量减弱 

美团 
非日常

消费品 
BBB- 负面 2021/9/10 BBB 负面 2021/4/1 惠誉 

面临的监管不确定性

上升，导致其盈利能

力及投资的波动性加

大 

数据来源：Bloomberg，Wind，中诚信整理 

 

熊猫债：本周无新发行 

截至9月10日，2021年熊猫债发行总量50只，发行主体共20个，总发行规模为736亿

元，平均息票率为3.39%，近六成债券期限为3年及以上，超七五成债券发行场所为银行

间市场。 

表 5：2021 年熊猫债市场发行情况（20210101-20210910） 

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 

中国蒙牛乳业有限公司 25 2.55 2021/8/30 2021/11/19 0.22 SCP 银行间 中诚信国际 

中国蒙牛乳业有限公司 25 2.55 2021/8/30 2021/11/26 0.24 SCP 银行间 中诚信国际 

远东宏信有限公司 7 3.78 2021/8/30 2023/8/30 2 MTN 银行间 中诚信国际 

普洛斯中国控股有限公司 12 4.3 2021/8/23 2026/8/23 5 公司债券 交易所 上海新世纪 

中国光大水务有限公司 8 2.4 2021/8/10 2021/12/8 0.33 超短融 银行间 上海新世纪 

中国蒙牛乳业有限公司 5 2.5 2021/8/4 2021/10/29 0.24 超短融 银行间 中诚信国际 

中国电力国际发展有限公司 5 2.63 2021/8/3 2022/3/1 0.58 超短融 银行间 中诚信国际 

中国光大绿色环保有限公司 10 3.50 2021/7/28 2026/7/28 5 中期票据 银行间 联合资信 

澳门国际银行股份有限公司 15 3.28 2021/7/27 2024/7/27 3 金融债 银行间 联合资信 

中国蒙牛乳业有限公司 20 2.60 2021/7/27 2021/12/9 0.37 超短融 银行间 中诚信 

北控水务集团有限公司 10 3.27 2021/7/14 2026/7/14 5 公司债 交易所 上海新世纪 

北控水务集团有限公司 10 3.64 2021/7/14 2026/7/14 5 公司债 交易所 上海新世纪 

远东宏信有限公司 5 3.98 2021/7/12 2023/7/12 2 中期票据 银行间 中诚信 

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 
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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 

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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