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券市场研究  
 

美联储加倍缩减购债;中资美元债一二级市场回升 
 

热点事件：美国通胀创近 40 年新高 美联储将加倍缩减购债 

12 月 10 日，美国劳工统计数据显示，美国 11 月 CPI 同比上涨 6.8%，高于

前值 6.2%，创 1982 年 6 月以来的最大涨幅，食品、住房、汽车、能源价格上涨

是主要推动因素。15 日，美联储公布利息决议，表示将于明年 1 月开始扩大资

产购买缩减规模至逐月减少 300 亿美元；同时，美联储预计今年美国经济将增

长 5.5%，2022 年经济将增长 4%；通胀率今年或升至 5.3%，剔除食品和能源价

格后的核心通胀率为 4.4%，远高于 2%的通胀目标。 

 

汇率走势：人民币汇率小幅波动 

本周，人民币汇率小幅波动。截至 12 月 10 日，人民币汇率中间价收于

6.3702。 

 

利率走势：中国国债收益率普遍下行；美国国债收益率上涨 

本周，中国国债收益率普遍波动下行。因市场对奥密克戎变异病毒的担忧

减弱，美国国债收益率上涨。中美利差方面，截至 12 月 10 日，中美 10 年期国

债利差为 135.9bp，较上周五收窄 16.8bp，较年初收窄 90.6bp。 

 

中资境外债券 

一级市场：中资境外债新发行回升 

12 月 6 日至 12 月 10 日，中资企业在境外市场新发行 28 只债券，合计约

34.6 亿美元，较上周增加 46.6%。 

二级市场：中资美元债券回报率回升，房地产债券回报率升幅最大 

截至 12 月 10 日，中资美元债年初至今的回报率较上周五上涨 81bp 至

-5.27%，其中投资级债券回报率上涨 1bp 至 0.52%，高收益债券回报率上涨 238bp

至-20.22%。按行业来看，房地产债券回报率升幅最大，较上周五上涨 396bp 至

-24.71%。 

评级行动：多家房地产企业被下调评级 

风险事件：恒大集团及佳兆业美元债违约 

 

熊猫债：中银投新发 1 只中期票据 

12 月 8 日，中银集团投资有限公司 2021 年度第二期中期票据在银行间市场发

行。债券规模 20 亿人民币，债券期限为 3 年，债券利率为 3.19%。中诚信国

际评定债券主体和债项级别均为 AAA。 

专题分析：安踏体育用品有限公司 
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热点事件：美国通胀创近 40 年新高 美联储将加倍缩减购债 

12月10日，美国劳工统计数据显示，截至11月，美国消费者价格指数（CPI）同比上

涨6.8%，高于前值6.2%，创1982年6月以来的最大涨幅。食品、住房、汽车、能源是价格

上涨的主要因素。15日，美联储公布利息决议，表示考虑到通货膨胀的发展和劳动力市

场的改善，将于明年1月开始扩大资产购买缩减规模至逐月减少300亿美元。同时，美联

储预计今年美国经济将增长5.5%，2022年经济将增长4%；预计今年美国失业率将降至

4.3%，2022年失业率将降至3.5%。物价方面，预计今年美国通胀率或升至5.3%，剔除食

品和能源价格后的核心通胀率为4.4%，远高于2%的通胀目标。 

汇率走势：人民币汇率小幅波动 

本周，人民币汇率小幅波动。截至12月10日，人民币汇率中间价收于6.3702,较上周

五回落36个基点；在岸人民币汇率较上周五上行14个基点，收于6.3704；离岸人民币汇率

上行31个基点至6.3765。2021年以来，美元指数震荡基本主导了人民币汇率双向波动态势，

目前出口前景、中美利差、金融风险等是影响汇率走势的重要因素。 

 

图1：人民币汇率情况 

 
 

数据来源：Wind，中诚信整理 

利率走势：中国国债收益率普遍下行；美国国债收益率上涨 

本周，中国国债收益率普遍波动下行，1年期国债收益率有所上行。截至12月10日， 

3年期、5年期、7国债和10年期国债收益率较上周五波动上行，分别收于2.5956%、2.7236%、

6.20

6.25

6.30

6.35

6.40

6.45

6.50

6.55

6.60

2
0
2

1
/0

1
/0

4

2
0
2

1
/0

1
/1

8

2
0
2

1
/0

2
/0

1

2
0
2

1
/0

2
/1

5

2
0
2

1
/0

3
/0

1

2
0
2

1
/0

3
/1

5

2
0
2

1
/0

3
/2

9

2
0
2

1
/0

4
/1

2

2
0
2

1
/0

4
/2

6

2
0
2

1
/0

5
/1

0

2
0
2

1
/0

5
/2

4

2
0
2

1
/0

6
/0

7

2
0
2

1
/0

6
/2

1

2
0
2

1
/0

7
/0

5

2
0
2

1
/0

7
/1

9

2
0
2

1
/0

8
/0

2

2
0
2

1
/0

8
/1

6

2
0
2

1
/0

8
/3

0

2
0
2

1
/0

9
/1

3

2
0
2

1
/0

9
/2

7

2
0
2

1
/1

0
/1

1

2
0
2

1
/1

0
/2

5

2
0
2

1
/1

1
/0

8

2
0
2

1
/1

1
/2

2

2
0
2

1
/1

2
/0

6

离岸人民币汇率 在岸人民币汇率 人民币汇率中间价



                                                                                    跨境债券周报 

 2021 年第 45 期 
3 

2.8723%和2.8426%；1年期国债收益率波动上行，收于2.2767%。 

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 

 

因市场对奥密克戎变异病毒的担忧减弱，美国国债收益率上涨。截至12月10日，2年

期、5年期、10年期收益率及30年期收益率分别为0.67%、1.25%、1.48%及1.88%，较上

周五分别上涨7bp、12bp、13bp及19bp。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6bp至为91bp，5年期和30年期国债利差较上周五扩大2bp至93bp。 

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12月10日，中美10年期国债利差为135.9bp，较上周五收窄16.8bp，

较年初收窄90.6bp。 
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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：中资境外债新发行回升 

12月6日至12月10日，中资企业在境外市场新发行28只债券，合计约34.6亿美元，较

上周增加46.6%。 

表 1：中资境外债券市场发行情况（20211206-20211210） 

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) 

2021/12/6 交通银行香港分行 CNY 10 3.15 2024/12/13 3 银行 A2/A-/A -/A-/- 

2021/12/6 交通银行香港分行 HKD 12 0.95 2023/12/13 2 银行 A2/A-/A -/A-/- 

2021/12/6 宝鸡市投资(集团)有限公司 USD 0.6 3.35 2024/12/9 3 城投 -/-/BB -/-/- 

2021/12/6 中信证券股份有限公司 HKD 7.5 0.75 2022/12/13 364D 金融 Baa1/BBB+/- -/-/- 

2021/12/6 烟台国丰投资控股集团有限公司 USD 2.5 2.20 2024/12/9 3 原材料  -/-/BBB+ -/-/BBB+ 

2021/12/6 明阳智慧能源集团股份公司 USD 2 1.60 2024/12/14 3 能源 -/-/- -/-/- 

2021/12/7 中国银行澳门分行 USD 1.2 2.00 2022/12/12 364D 银行 A1/A/A A1/A/A 

2021/12/7 绿地控股集团有限公司 USD 3.5 7.97 2022/8/10 243D 房地产 Ba2/-/- -/-/- 

2021/12/7 华泰国际金融控股有限公司 HKD 3 0.55 2022/3/10 90D 金融 -/-/- -/-/- 

2021/12/7 济南轨道交通集团有限公司 USD 1 2.00 2022/12/12 364D 城投 -/-/A- -/-/A- 

2021/12/7 潍坊滨海投资发展有限公司 EUR 0.8 5.10 2022/12/12 364D 城投 -/-/- -/-/- 

2021/12/7 无锡市建设发展投资有限公司 USD 3 1.95 2024/12/14 3 城投 -/-/BBB+ -/-/BBB+ 

2021/12/8 光银国际投资有限公司 USD 3 2.00 2024/12/15 3 金融 -/-/BBB -/-/BBB 

2021/12/8 招银金融租赁有限公司 USD 0.6 
3ML+

55 
2022/12/12 364D 金融 Baa1/BBB+/- -/-/- 

2021/12/8 合生创展集团有限公司 USD 2.5 8.00 2022/12/20 363D 房地产 B2-/B/B+ -/-/- 

2021/12/8 绿景(中国)地产投资有限公司 CNY 0.01 6.00 2022/12/7 364D 房地产 -/-/B -/-/- 
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2021/12/8 绿景(中国)地产投资有限公司 HKD 2.23 6.00 2022/12/7 364D 房地产 -/-/B -/-/- 

2021/12/8 绿景(中国)地产投资有限公司 USD 0.12 6.00 2022/12/7 364D 房地产 -/-/B -/-/- 

2021/12/8 山东明水国开实业开发有限公司 USD 0.13 1.98 2024/12/13 3 金融 -/-/- -/-/- 

2021/12/8 余姚市舜财投资控股有限公司 USD 1 2.50 2024/12/13 3 城投 Baa3/-/BBB- Baa3-/-/BBB- 

2021/12/9 海通国际证券集团有限公司 USD 1 0.75 2022/12/15 364D 金融 Baa2/BBB/- -/-/- 

2021/12/9 华泰国际金融控股有限公司 USD 0.05 0.00 2025/5/20 3.43 金融 -/-/- -/-/- 

2021/12/9 平度市城市建设投资开发有限公司 USD 2 5.00 2024/12/16 3 城投 -/-/- -/-/- 

2021/12/9 
青岛市即墨区城市旅游开发投资有

限公司 
USD 1.65 2.90 2024/12/14 3 城投 -/-/BBB- -/-/BBB- 

2021/12/10 北京市基础设施投资有限公司 HKD 5 1.60 2024/12/21 3 工业 A1/-/A+ -/-/- 

2021/12/10 黄石市国有资产经营有限公司 USD 0.98 2.80 2024/11/15 2.92 城投 -/-/- -/-/- 

2021/12/10 靖江港口集团有限公司 USD 0.98 1.95 2024/12/17 3 城投 -/-/- -/-/- 

2021/12/10 青岛动车小镇投资集团有限公司 USD 0.5 2.90 2024/12/15 3 城投 -/-/- -/-/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

二级市场：中资美元债券回报率回升，房地产债券回报率升幅最大 

截至12月10日，中资美元债年初至今的回报率1较上周五上涨81bp至-5.27%，其中投

资级债券回报率上涨1bp至0.52%，高收益债券回报率上涨238bp至-20.22%。按行业来看，

房地产债券回报率升幅最大，较上周五上涨396bp至-24.71%；金融及城投债券回报率分

别为-9.33%和2.93%，分别较上周五上升158bp和8bp；而非金融债券回报率上周五下跌

43bp至-10.91%。 

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12月10日，中资美元债的最差收益率较上周下跌16bp至4.88%，其中投资级债券
 

1
 回报率以 2021 年 1 月 4 日为基数计算 
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较上周下跌1bp至2.61%；高收益债券较上周下跌176bp至20.32%。 

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：多家房地产企业被下调评级 

12月6日至12月10日，评级机构分别对7家中资发行人采取正面评级行动；对8家中资

发行人采取负面评级行动。 

表 2：跨境发行人评级行动情况（20211206-20211210） 

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 

东兴证券股份有限公司 金融 Baa2 稳定 2021/12/06 Baa2 负面观察 2021/08/26 穆迪 

整体信用状况将

继续受益于母公

司提供的支持 

南洋商业银行有限公司 银行 A3 稳定 2021/12/06 A3 负面观察 2021/08/26 穆迪 

整体信用状况将

继续受益于母公

司提供的支持 

吉利汽车控股有限公司 
非日常

消费品 
BBB- 稳定 2021/12/06 BBB- 负面观察 2020/06/24 标普 财务状况改善 

浙江吉利控股集团有限公

司 

非日常

消费品 
BBB- 稳定 2021/12/06 BBB- 负面 2020/11/27 标普 财务状况改善 

新奥能源控股有限公司 
公用事

业 
Baa1 稳定 2021/12/08 Baa2 正面 2021/09/30 穆迪 

稳定的运营业绩

和持续改善的天

然气行业监管环

境 
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华润燃气控股有限公司 
公用事

业 
A2 稳定 2021/12/08 A3 正面 2021/08/31 穆迪 

其稳定的运营环

境、较低的债务水

平，以及天然气行

业改善中的监管

环境 

无锡药明康德新药开发股

份有限公司 

医疗保

健 
Baa2 稳定 2021/12/09 Baa3 正面 2021/03/15 穆迪 强劲增长其业务 

下

调 

荣盛房地产发展股份有限

公司 
房地产 B3 负面 2021/12/06 B1 负面 2021/10/15 穆迪 再融资风险增加 

中国奥园集团股份有限公

司 
房地产 SD - 2021/12/06 CCC 负面 2021/11/16 标普 债务违约 

重庆市合川城市建设投资

(集团)有限公司 
城投 BB 稳定 2021/12/06 BB+ 稳定 2020/12/08 惠誉 

合川区经济增速

放缓且预算管理

表现压力加大 

龙湖集团控股有限公司 房地产 BBB 稳定 2021/12/07 BBB 正面 2020/12/14 惠誉 
中国房地产行业

不确定性增加 

中国奥园集团股份有限公

司 
房地产 C - 2021/12/07 CCC- - 2021/11/24 惠誉 

公司未就其境外

融资付款或与债

权人达成协议 

佳兆业集团控股有限公司 房地产 RD - 2021/12/09 C - 2021/11/16 惠誉 利息支付逾期 

天基控股有限公司 金融 RD - 2021/12/09 C - 2021/09/28 惠誉 利息支付逾期 

恒大地产集团有限公司 房地产 RD - 2021/12/09 C - 2021/09/28 惠誉 利息支付逾期 

中国恒大集团 房地产 RD - 2021/12/09 C - 2021/09/28 惠誉 利息支付逾期 

数据来源：Bloomberg，Wind，中诚信整理 

 

风险事件：恒大集团及佳兆业美元债违约 

12月6日，中国恒大集团（“恒大集团”或“公司”） 的子公司天基控股有限公司就

其两只美元债券在2021年12月6日付息宽限期届满后仍未支付11月6日到期的票息，金额

共8,250万美元，构成实质性违约。 

12月7日，佳兆业集团控股有限公司（“佳兆业”或“公司”）未能偿还2021年12月7

日到期的4亿美元高级票据，票据未设有偿付宽限期，构成实质性违约。 

熊猫债：中银投新发 1 只中期票据 

12月8日，中银集团投资有限公司2021年度第二期中期票据在银行间市场发行。债券

规模20亿人民币，债券期限为3年，债券利率为3.19%。中诚信国际评定债券主体和债项

级别均为AAA。 

表 3：2021 年熊猫债市场发行情况（20210101-20211210） 

信用主体 发行金额 息票 发行日 到期日 债券期限 债券类型 发行场所 境内评级 
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(亿人民币) (%) （年） 机构 

中银集团投资有限公司 20 3.19 2021/12/8 2024/12/8 3.00 中期票据 银行间 中诚信 

宝马金融股份有限公司 10 2.9 2021/11/25 2022/11/25 1 短期融资券 银行间 中诚信 

宝马金融股份有限公司 15 3.28 2021/11/25 2024/11/25 3 中期票据 银行间 中诚信 

亚洲开发银行 10 2.78 2021/11/25 2026/11/25 5 国际机构债 银行间 -- 

远东宏信有限公司 1.5 4.04 2021/11/18 2023/11/18 2 中期票据 银行间 中诚信 

上海实业环境控股有限公司 15 3.40 2021/11/15 2026/11/15 5 公司债 交易所 中诚信 

中国电力国际发展有限公司 10 2.88  2021/11/2 2022/7/29 0.74 超短融 银行间 东方金诚 

深圳国际控股有限公司 40 3.29 2021/10/29 2027/10/29 6 公司债券 交易所 联合资信 

远东宏信有限公司 3 4.06 2021/10/27 2023/10/27 2 中期票据 银行间 中诚信 

中国电力国际发展有限公司 10 3.39 2021/10/22 2024/10/22 3 中期票据 银行间 东方金诚 

普洛斯中国控股有限公司 7 4.3 2021/10/17 2026/10/17 5 公司债 交易所 上海新世纪 

波兰共和国 30 3.20  2021/10/15 2024/10/15 3 国际机构债 银行间 中诚信 

中国电力国际发展有限公司 20 3.47  2021/10/13 2024/10/13 3 中期票据 银行间 东方金诚 

中国蒙牛乳业有限公司 15 2.55 2021/9/28 2021/12/22 0.23 超短融 银行间 中诚信 

戴姆勒国际财务有限公司 20 3.1 2021/9/27 2023/9/27 2 中期票据 银行间 中诚信 

戴姆勒国际财务有限公司 20 3.1 2021/9/27 2024/9/27 3 中期票据 银行间 中诚信 

新开发银行 20 3.02 2021/9/17 2026/9/17 5 国际机构债 银行间 中诚信 

法国农业信贷银行 10 3.14 2021/9/17 2024/9/17 3 金融债 银行间 标普中国 

宝马金融股份有限公司 20 3.15 2021/9/16 2024/9/16 3 中期票据 银行间 中诚信 

宝马金融股份有限公司 15 3.1 2021/9/16 2023/9/16 2 中期票据 银行间 中诚信 

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

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

远东宏信有限公司 7 3.78 2021/8/30 2023/8/30 2 中期票据 银行间 中诚信 

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 

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 

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 

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 
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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 

 

专题分析：安踏体育用品有限公司 

主体概况：安踏体育用品有限公司（简称“安踏体育”）于2007 年 2 月在开曼群岛

注册成立，同年7 月，公司在香港联交所主板上市（股票代码：2020.HK），公司主要从

事设计、开发、制造和销售体育用品，产品类型包括运动鞋、服装及配饰。安踏品牌创

始于 1991 年，核心品牌具有较高的知名度，同时公司实施多元化品牌战略，将公司产

品的市场定位从大众市场拓展至高端市场，进一步增强了公司的市场竞争力；安踏体育

专注于主业发展，近年来主业经营情况良好，业务规模逐年扩大，盈利能力处于较高水

平；公司资产流动性较强，每年可实现稳定的经营性现金净流入，且融资渠道多样；此

外，目前国家政策大力支持体育产业发展，为行业内企业发展创造了良好的政策环境。
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但同时应关注，安踏面临激烈的行业竞争压力，同时，2019年安踏体育以大额资金对芬

兰体育用品集团Amer Sports的海外收购，带来了债务规模增长压力、对外担保风险、汇

率波动风险和投资回报不及预期的风险值得关注。 

发行情况：安踏体育用品有限公司于2020年进入熊猫债市场，共计发行1只债券，为

银行间市场的3年期的中期票据，募资规模10亿人民币，息票率3.95%，利差115，募集资

金用于偿还发行人存量融资及补充营运资金。 

表4：安踏体育用品有限公司熊猫债市场历史发行情况 

序号 发行主体 发行日 到期日 

债券

期限

（年） 

发行

金额

(亿

元) 

息票

(%) 

利差

（BP） 
募集用途 

债券

类型 

发行场

所 

1 

安踏体育用品有

限公司 

2020/8/24 2023/8/24 3 10 3.95 115 偿还发行人存量

融资及补充营运

资金 

中 期

票据 

银行间 
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