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中资境外债新发行增加；二级市场回报率下跌 
 

热点事件：美国 5 月 CPI 同比上涨 8.6% 同比涨幅创 40 年来新高 

6 月 10 日，美国劳工统计局公布的数据显示，美国 5 月 CPI 同比上涨

8.6%，较上个月的 8.3%进一步加速，创 1981 年 12 月以来新高，高于市场预

期的 8.3%；5月 CPI环比增长 1%，高于市场预期的 0.7%以及上个月的 0.3%。

此外，不包括食品和能源的核心 CPI 环比增长 0.6%，同比增长 6.0%，都高于

预期。能源成本主导了整体 CPI 的飙升，能源价格指数同比上涨了 34.6%，是

自 2005年 9月以来最大的同比涨幅。 

 

汇率走势：人民币汇率震荡上行 

本周，人民币汇率震荡上行。截至 6 月 10 日，人民币汇率中间价收于

6.6994，较上周五上行 303个基点。 

 

利率走势：中国国债收益率涨跌互现；美国国债收益率上升 

本周，中国国债收益率涨跌互现，一年期国债收益率较上周五上涨 4.87

个基点。美国 5 月 CPI 再创 40 年新高，市场预期美联储将更激进地加息，美

国国债收益率全线上升。中美利差方面，截至 6月 10 日，中美 10年期国债利

差为-40.3bp，较上周五收窄 23bp，较年初收窄 155bp。 

 

中资境外债券 

一级市场：中资境外债新发行增加 

6 月 6 日至 6月 10日，中资企业在境外市场新发行 39 只债券，合计约 37

亿美元，较上周大幅增加 60.5%。其中，城投为最大发行人，共发行 11 只债

券，规模约 16.7亿美元。 

二级市场：中资美元债券回报率下降 

截至 6 月 10 日，中资美元债年初至今的回报率较上周五下降 50bp 至-

8.59%，其中投资级债券回报率下降 48bp 至-6.12%，高收益债券回报率下降

58bp 至-17.47%。按行业来看，房地产回报率跌幅最大，较上周五下降 143bp

至-26.7%。    

评级行动：部分房企因行业疲软评级下调 

信用事件：正荣地产及祥生控股美元债违约 

 

熊猫债 

本周恒安国际集团有限公司发行一只熊猫债 

6 月 10 日，恒安国际集团有限公司 2022 年度第四期短期融资券在银行间

债券市场成功发行，期限 0.49年，募集资金 10亿元，息票率 2.10%。 

专题分析：安踏体育用品有限公司 
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mailto:peter_chong@ccxap.com
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热点事件：美国 5月 CPI同比上涨 8.6% 同比涨幅创 40年来新高 

6月10日，美国劳工统计局公布的数据显示，美国5月CPI同比上涨8.6%，较上个月

的8.3%进一步加速，创1981年12月以来新高，高于市场预期的8.3%;5月CPI环比增长1%，

高于市场预期的0.7%以及上个月的0.3%。此外，不包括食品和能源的核心CPI环比增长

0.6%，同比增长6.0%，都高于预期。 

能源成本主导了整体CPI的飙升，能源价格指数同比上涨了34.6%，是自2005年9月

以来最大的同比涨幅。根据美国汽车协会(AAA)的数据，美国5月份汽油价格大涨，平

均价格达到每加仑4.37美元左右。值得一提的是，截至上周五，汽油价格继续上涨至每

加仑5美元左右的水平。5月通胀进一步加速还受到食品等其他商品价格上涨的推动。通

胀升温或迫使美联储继续大幅度加息以遏制通胀。美联储已暗示将在6月和7月的会议上

各加息50个基点，且有可能在9月会议上同样加息50个基点。 

 

汇率走势：人民币汇率震荡上行 

本周，人民币汇率震荡上行。截至6月10日，人民币汇率中间价收于6.6994，较上周

五上行303个基点；在岸人民币汇率较上周上行748个基点，收于6.7313；离岸人民币汇

率较上周五上行407个基点至6.6927。 

 

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：中国国债收益率涨跌互现；美国国债收益率上升 

本周，中国国债收益率震荡下行。截至6月10日，1年期、3年期和5年期国债收益率

较上周五分别上涨4.87、0.65和0.50基点至2.0051%、2.3478%和2.5680%；7年期和10年

期国债收益率较上周五分别下跌0.75和0.75基点至2.7673%%和2.7526%。 

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5月CPI再创40年新高，市场预期美联储将更激进地加息，美国国债收益率全线

上升。截至6月10日，2年期、5年期、10年期及30年期美国国债收益率分别为3.06%、

3.25%、3.15%及3.2%，分别较上周五上升40bp、30bp、19bp和9bp。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21bp至9bp，5年期和30年期国债利差较上周五收

窄21bp至-5bp。            

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6月10日，中美10年期国债利差为-40.3bp，较上周五收窄23bp，

较年初收窄155bp。 

 

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：中资境外债新发行增加 

6月6日至6月10日，中资企业在境外市场新发行39只债券，合计约37亿美元，较上

周大幅增加60.5%。其中，城投为最大发行人，共发行11只债券，规模约16.7亿美元。 

表1：中资境外债券市场发行情况（20220606-20220610） 

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) 

2022/6/6 中国银行股份有限公司澳门分行 CNY 0.2 3.3 2026/9/24 4.29  银行 A1/A/A -/-/- 

2022/6/6 中国建设银行股份有限公司 SGD 3.5 2.85 2024/6/13 2  银行 A1/A/A A1/-/- 

2022/6/6 招银国际租赁管理有限公司发行 USD 1.2 SOFR+95 2023/6/12 364D 金融 A3/BBB+/- -/-/- 

2022/6/6 江苏中南建设集团有限公司 USD 1.57 12 2023/6/5 364D 房地产 Caa2/-/- -/-/- 

2022/6/6 济南城市建设集团有限公司 CNY 6  3.8 2025/6/9 3  城投 Baa2/-/BBB+ -/-/- 
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2022/6/6 
南京溧水经济技术开发集团有限

公司 
USD 0.62 3.8 2025/6/9 3  城投 -/-/- -/-/- 

2022/6/6 
青岛市即墨区城市旅游开发投资

有限公司 
USD 1.1 4.5 2025/6/9 3  城投 -/-/BBB- -/-/BBB- 

2022/6/7 中国银行股份有限公司澳门分行 CNY 0.27 3.87 2025/3/3 2.73  银行 A1/A/A -/-/- 

2022/6/7 中国银行股份有限公司澳门分行 CNY 0.2 4.42 2025/4/23 2.87  银行 A1/A/A -/-/- 

2022/6/7 中国银行股份有限公司澳门分行 CNY 0.13 3.41 2025/4/29 2.89  银行 A1/A/A -/-/- 

2022/6/7 中国银行股份有限公司澳门分行 CNY 0.47 2.61 2025/6/24 3.04 银行 A1/A/A -/-/- 

2022/6/7 中国银行股份有限公司澳门分行 CNY 0.47 3.02 2025/9/28 3.3 银行 A1/A/A -/-/- 

2022/6/7 中国银行股份有限公司澳门分行 CNY 0.2 3.26 2026/9/24 4.29  银行 A1/A/A -/-/- 

2022/6/7 
长春市城市发展投资控股（集

团）有限公司 
USD 2  5 2025/6/14 3  城投 Baa1/-/BBB+ Baa1/-/BBB+ 

2022/6/7 
舟山群岛新区蓬莱国有资产投资

集团有限公司 
USD 1.5 3.9 2025/6/14 3  城投 -/-/- -/-/- 

2022/6/8 中国银行股份有限公司澳门分行 CNY 0.2 2.78 2025/1/17 2.6 银行 A1/A/A -/-/- 

2022/6/8 中国银行股份有限公司澳门分行 CNY 0.13 2.59 2025/6/24 3.03 银行 A1/A/A -/-/- 

2022/6/8 中国银行股份有限公司澳门分行 CNY 0.2 1.88 2025/8/25 3.2 银行 A1/A/A -/-/- 

2022/6/8 中国银行股份有限公司澳门分行 CNY 0.33 3.95 2025/11/18 3.43 银行 A1/A/A -/-/- 

2022/6/8 中国银行股份有限公司澳门分行 CNY 0.2 3.29 2026/9/24 4.28 银行 A1/A/A -/-/- 

2022/6/8 中国银行股份有限公司澳门分行 USD 0.05 4.7 2025/6/15 3  银行 A1/A/A -/-/- 

2022/6/8 青岛胶州湾发展集团有限公司 USD 3  4.9 2025/6/16 3  城投 -/-/BBB- -/-/BBB- 

2022/6/8 山东国惠投资控股集团有限公司 USD 5  4.7 2025/6/15 3  城投 Baa2/-/BBB+ -/-/BBB+ 

2022/6/8 新疆交通建设投资控股有限公司 USD 0.7 5.8 2025/6/13 3  城投 -/-/- -/-/- 

2022/6/9 
中国银行股份有限公司法兰克分

行 
USD 5  3.125 2025/6/16 3  银行 A1/A/A A1/A/A 

2022/6/9 中国银行股份有限公司澳门分行 CNY 0.13 4.08 2024/1/25 1.62  银行 A1/A/A -/-/- 

2022/6/9 中国银行股份有限公司澳门分行 CNY 0.04 4.85 2025/6/15 3  银行 A1/A/A -/-/- 

2022/6/9 山东高速集团有限公司 USD 5  4.1 2025/6/15 3  金融 A3/-/A A3/-/A 

2022/6/10 中国银行股份有限公司澳门分行 CNY 0.07 1.8 2023/8/10 1.15  银行 A1/A/A -/-/- 

2022/6/10 中国银行股份有限公司澳门分行 CNY 0.2 5.93 2023/9/14 1.25  银行 A1/A/A -/-/- 

2022/6/10 中国银行股份有限公司澳门分行 CNY 0.2 1.2 2024/6/10 1.99  银行 A1/A/A -/-/- 

2022/6/10 中国银行股份有限公司澳门分行 USD 0.64 3.2 2024/3/18 1.76  银行 A1/A/A -/-/- 

2022/6/10 中国银行股份有限公司澳门分行 USD 1.16 4 2024/3/24 1.78  银行 A1/A/A -/-/- 

2022/6/10 中国银行股份有限公司澳门分行 USD 0.04 1.75 2024/3/30 1.79  银行 A1/A/A -/-/- 

2022/6/10 中国银行股份有限公司澳门分行 USD 0.02 4.3 2024/6/5 1.97  银行 A1/A/A -/-/- 

2022/6/10 
成都陆港枢纽投资发展集团有限

公司 
USD 1  4 2025/6/17 3  城投 -/-/- -/-/- 

2022/6/10 
凉山州发展控股集团有限责任公

司 
USD 0.6 4.5 2025/6/16 3  城投 -/-/BB- -/-/- 

2022/6/10 连云港港口集团有限公司 USD 2.5 5 2025/6/16 3  工业 -/BBB-/BBB -/-/BBB 

2022/6/10 泰州鑫泰集团有限公司 USD 0.32 4.5 2025/6/17 3  城投 -/-/- -/-/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

 

 



                                                                                    跨境债券周报 

 2022 年第 21 期 6 

二级市场：中资美元债券回报率下降 

截至6月10日，中资美元债年初至今的回报率1较上周五下降50bp至-8.59%，其中投

资级债券回报率下降48bp至-6.12%，高收益债券回报率下降58bp至-17.47%。按行业来

看，房地产回报率跌幅最大，较上周五下降143bp至-26.7%；城投、非金融及金融债券

回报率分别为-0.23%、-6.78%及-9.84%，较上周五分别下降22bp、29bp及65bp。   

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6月10日，中资美元债的最差收益率较上周五上升28bp至5.93%，其中投资级债

券收益率上升24bp至4.78%，高收益债券收益率上升76bp至21.26%。     

       

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 2022 年 1 月 3 日为基数计算 
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评级行动：部分房企因行业疲软评级下调 

6月6日至6月10日，评级机构分别对2家中资发行人采取正面评级行动；对5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（20220606-20220610） 

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 

佳源国际控股有限公司 房地产 CC - 2022/6/6 C - 2022/5/19 惠誉 
宽限期内完成

付息 

中升集团控股有限公司 
非日常消费

品 
BBB 稳定 2022/6/9 BBB- 正面 2021/6/29 惠誉 经营业绩强劲 

下

调 

中梁控股集团有限公司 房地产 RD - 2022/6/7 C - 2022/4/29 惠誉 完成交换要约 

碧桂园控股有限公司 房地产 BBB- 
负面观

察 
2022/6/8 BBB- 负面 2022/4/4 惠誉 

销售不确定性

及杠杆率或将

攀升 

正商集团有限公司 房地产 B3 负面 2022/6/10 B2 负面 2021/10/15 穆迪 
流动性和再融

资风险升高 

锦江国际（集团）有限公司 
非日常消费

品 
BBB- 负面 2022/6/10 BBB- 稳定 2021/6/17 惠誉 

业务复苏滞后

于预期 

合景泰富集团控股有限公司 房地产 B- 
负面观

察 
2022/6/10 B 

负面观

察 
2022/4/22 惠誉 

合同销售额下

滑 

数据来源：Bloomberg，Wind，中诚信整理 

 

信用事件：正荣地产及祥生控股美元债违约 

6月5日，正荣地产集团有限公司（“正荣地产”） 未能于2019年11月票据的宽限期届

满时支付1,372.5万美元的利息，构成违约事件。另外，公司在5月31日发布公告称，公

司预计其可能无法支付2020年5月票据、2021年6月票据、2020年9月票据、2020年6月票

据及2020年1月票据的利息，共计5,300万美元。 

6月7日，祥生控股（集团）股份有限公司（“祥生控股”）发布公告称，公司未能支

付一笔6月7日到期的优先票据的本金及利息，票据余下未偿还本金额为2亿美元，构成

违约事件。 

 

熊猫债 

本周恒安国际集团有限公司发行一只熊猫债 

6月10日，恒安国际集团有限公司2022年度第四期短期融资券在银行间债券市场成
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功发行，期限0.49年，募集资金10亿元，息票率2.10%。 

 

表 3：2022 年熊猫债市场发行情况（20220103-20220610） 

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 

恒安国际集团有限公司 10 2.1 2022/6/10 2022/12/7 0.49 短融 银行间 中诚信 

中国光大绿色环保有限公司 7 3.35 2022/5/27 2025/5/27 3 中期票据 银行间 联合资信 

亚洲基础设施投资银行 15 2.4 2022/5/26 2025/5/26 3 国际机构债 银行间 - 

越秀交通基建有限公司 5 2.1 2022/5/23 2023/2/17 0.74 中期票据 银行间 中诚信 

新开发银行 70 2.70 2022/5/20 2025/5/20 3 国际机构债 银行间 - 

中国光大环境(集团)有限公司 15 3.47 2022/4/20 2025/4/20 3 中期票据 银行间 联合资信 

中国光大水务有限公司 10 3.10 2022/4/18 2025/4/18 3 中期票据 银行间 上海新世纪 

中国光大绿色环保有限公司 12 3.27 2022/4/8 2027/4/8 5 中期票据 银行间 联合资信 

中国蒙牛乳业有限公司 25 2.2 2022/3/22 2022/6/10 0.22 超短融 银行间 中诚信 

中国中药控股有限公司 10 2.32 2022/3/21 2022/10/17 0.58 超短融 银行间 中诚信 

越秀交通基建有限公司 10 3.28 2022/3/18 2027/3/18 5 中期票据 银行间 中诚信 

恒安国际集团有限公司 15 2.4 2022/3/18 2022/9/14 0.49 短融 银行间 中诚信 

普洛斯中国控股有限公司 10 4.3 2022/3/7 2025/3/7 3 公司债券 交易所 上海新世纪 

恒安国际集团有限公司 10 2.5 2022/3/3 2022/8/30 0.49 短融 银行间 中诚信 

恒安国际集团有限公司 10 2.5 2022/3/3 2022/8/30 0.49 短融 银行间 中诚信 

中国蒙牛乳业有限公司 25 2.33 2022/2/24 2022/5/25 0.25 超短融 银行间 中诚信 

宝马金融股份有限公司 15 2.89 2022/2/21 2024/2/21 2 中期票据 银行间 中诚信 

宝马金融股份有限公司 25 3.1 2022/2/21 2025/2/21 3 中期票据 银行间 中诚信 

中国中药控股有限公司 10 2.4 2022/2/18 2022/11/15 0.74 超短融 银行间 中诚信 

新开发银行 30 2.45 2022/1/27 2025/1/27 3 国际机构债 银行间 - 

中国蒙牛乳业有限公司 25 2.35 2022/1/24 2022/4/22 0.24 超短融 银行间 中诚信 

北控水务集团有限公司 10 2.97 2022/1/21 2027/1/21 5 中期票据 银行间 上海新世纪 

北控水务集团有限公司 10 3.38 2022/1/21 2027/1/21 5 中期票据 银行间 上海新世纪 

中国光大水务有限公司 10 2.50 2022/1/13 2022/6/12 0.41 超短融 银行间 上海新世纪 

深圳国际控股有限公司 10 2.95 2022/1/10 2028/1/10 6 公司债券 交易所 联合资信 

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：安踏品牌创始于1991年。安踏体育用品有限公司（简称“安踏体育”）

于2007年2月8日在开曼群岛成立，并于2007年7月10日在香港联交所上市交易（股票代

码2020.HK）。截至2021年末，安踏国际集团控股有限公司为安踏体育控股股东，持股占

比44.43%；丁世忠为安踏体育实际控制人。安踏体育主要从事设计、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。品牌主要包括安踏、FILA、 

DESCENTE、KOLON SPORT、KINGKOW 及 SPRANDI。此外，安踏体育组成投资者

财团AS Holding于 2019 年收购芬兰体育用品集团 Amer Sports Corporation，成为其 第一
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大股东，其拥有 Salomon, Arc’teryx, Peak Performance, Atomic, Suunto, Wilson 和 Precor 等

多个国际知名品牌。2021年营业收入493.28亿元，同比增长38.9%。安踏和Fila品牌是主

要收入来源。受益于DTC业务模式转型、消费者需求恢复增长、折扣减少等因素， 安踏

品牌收入同比增长52.5%、Fila同比增长25.1%。安踏体育毛利率为61.64%，同比增长

3.49%。财团AS Holding2021年收入197.20亿元，EBITDA23.67亿元，同比增长46.56%，

净亏损1.54亿元。增长主要来源于Arc’teryx和Wilson盈利增长较快，亏损的主要原因是

2019年收购时产生的资产价值重估逐年摊销及并购利息贷款费用。安踏体育为AS 

Holding的13亿欧元融资进行担保。2021年末，安踏体育负债总额310.05亿元，资产负债

率49.48%，财务杠杆处于合理水平。长短期债务比为94.47%，流动负债159.43亿元，非

流动债务150.62亿元 。刚性债务以中长期为主，银行贷款利率主要在3%以内。流动资产

为399.02亿元，主要由现金类资产、存货、应收贸易帐款、其他流动资产构成。非流动

资产227.66亿元，主要由物业厂房及设备、使用权资产、无形资产、合营公司投资构成。

流动性方面，流动比率250.28%、速动比率202.33%、现金比率158.97%。公司货币资金

较为充裕，可为债务偿付提供有力支持。安踏体育境内主体级别为AAA，展望稳定。 

发行情况：安踏体育用品有限公司于2020年进入中国熊猫债市场，合计发行1只债

券，募集资金10亿元。在银行间债券市场合计发行1只中期票据，平均发行利率为3.95%，

平均利差为115.48bp。募集资金主要用途是补充子公司营运资金。 

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 2020/8/24 2023/8/24 3 10 3.95 115.48 补充子公司营运资金 中期票据 银行间 

数据来源：wind，中诚信整理 
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