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1月 22日—1月 26日 

中资境外债新发行增加；二级市场回报率上升 

热点事件：中国银行发布消息将降准；美国公布第四季度 GDP 增长

3.3%高于预期 

1 月 24 日，央行发布消息称，自 2024 年 2 月 5 日起，下调规定金融机构向央行缴存

的资金比例的“存款准备金率”0.5 个百分点。1 月 25 日，根据美国政府公布的初值

报告，GDP 折合年率增长 3.3%，去年全年增长 2.5%。数据显示美国第四季度增长超

预期，全年经济意外走强，并未如预期般出现衰退。 

汇率走势：人民币有所升值，美元指数上涨 

过去一周，人民币有所升值。截至 1 月 26 日，美元兑人民币中间价收于 7.1074，较

上周五下降 93bp。美元指数收于 103.433，较上周五上涨 0.14%。 

利率走势：中国国债收益率下行；美国国债收益率普遍上行 

由于央行宣布将降准，市场预计中央将采取宽松货币政策，过去一周，中国国债收益

率下行。由于美国第四季度 GDP 超预期，未如预期般出现衰退，市场预计美联储短期

内开启降息必要性下降，过去一周，美国国债收益率普遍上行。 

中资境外债券市场 

中资境外债券一级市场：中资境外债新发行增加 

1 月 22 日至 1 月 26 日，中资企业在境外市场新发行 34 只债券，合计约 25.51 亿美

元，较上周上涨 29.5%。其中，金融企业为主要发行人，共发行 13.86 亿美元债券。 

中资境外债券二级市场：中资美元债券回报率上涨 

截至 1 月 26 日，中资美元债年初至今的回报率较上周五上涨 26bp 至 4.36%，其中

投资级债券回报率上涨 21bp 至 6.90%，高收益债券回报率上涨 63bp 至-11.52%。 

评级行动：中诚信亚太授予 5家主体评级 

中诚信亚太授予 5 家主体的长期信用评级，浦江县城市建设投资集团有限公司，成都

温江兴蓉西城市运营集团有限公司，岳阳市天赋城市发展集团有限公司，重庆峡谷城

文旅集团有限公司和株洲市城市建设发展集团有限公司。 
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热点事件：中国银行发布消息将降准；美国公布第四季度 GDP 增长 3.3%高于预

期 

1 月 24 日，中国人民银行（央行）行长潘功胜在记者会上发布消息称，自 2024 年 2 月 5 日起，下

调规定金融机构向央行缴存的资金比例的“存款准备金率”0.5 个百分点。 将通过增加市场上的流动

资金，促进融资的扩大，以应对长期化的经济停滞。此外，会上宣布自 2024 年 1 月 25 日起分别下

调支农再贷款、支小再贷款和再贴现利率各 0.25 个百分点。会上，央行表示，将灵活适度、精准有

效实施稳健的货币政策，加大宏观调控力度，强化逆周期和跨周期调节，保持流动性合理充裕，促进

社会融资规模、货币供应量同经济增长和价格水平预期目标相匹配，保持人民币汇率在合理均衡水平

上的基本稳定，持续推动经济实现质的有效提升和量的合理增长。 

1 月 25 日，根据美国政府公布的初值报告，GDP 折合年率增长 3.3%，去年全年增长 2.5%。数据显

示美国第四季度增长超预期，全年经济意外走强，并未如预期般出现衰退。作为经济主要增长引擎的

个人消费支出四季度增长 2.8%。商业投资和住房也帮助推动上一季度经济实现高于预期的增长。过

去一年美国经济表现出惊人的韧性，打破了许多华尔街经济学家的衰退预期.尽管美联储加息给家庭和

企业带来负担，但消费者支出持续受到就业增长和通胀下降的推动。最近几个月消费者信心也有所改

善。受高于预期的假日消费提振，进入新的一年经济继续保持上升势头，增强了经济扩张基础稳固的

预期。但今年经济增长可能出现放缓。 

汇率走势：人民币有所升值，美元指数上涨 

过去一周，人民币有所升值。截至1月26日，美元兑人民币中间价收于7.1074，较上周五下降93bp。

欧元兑人民币中间价收于 7.7256，较上周五下跌 295bp。美元指数收于 103.433，较上周五上涨

0.14%。 

图 1：人民币汇率情况 

 

资料来源：中诚信亚太 
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利率走势：中国国债收益率下行；美国国债收益率普遍上行 

由于央行宣布将降准，市场预计中央将采取宽松货币政策，过去一周，中国国债收益率下行。截至 1

月 26 日， 1 年期、3 年期、5 年期、7 年期和 10 年期国债收益率分别为 2.0229%、2.2391%、

2.3441%、2.4839%和2.4994%，较上周五分别下降6.12bp、5.10bp、3.39bp、2.11bp和0.33bp。 

图 2：中国国债收益率 

  

资料来源：中诚信亚太 

由于美国第四季度GDP超预期，未如预期般出现衰退，市场预计美联储短期内开启降息必要性下降，

过去一周，美国国债收益率普遍上行。截至 1 月 26 日，2 年期和 5 年期国债收益率分别为 4.3489%

和 4.0366%，较上周五分别下降 3.56bp 和 1.41bp。10 年期和 30 年期国债收益率分别为 4.1373%

和 4.3688%，较上周五分别上涨 1.47bp 和 4.03bp。美国国债利差方面，2 年期和 10 年期国债利差

较上周五缩小 5.03bp 至-21.2bp，5 年期和 30 年期国债利差较上周五扩大 5.44bp 至 33.2bp。 

 

图 3：美国国债收益率及利差情况 

  

资料来源：中诚信亚太 
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中美利差方面，截至 1 月 26 日，中美 10 年期国债利差为-163.8bp，较上周五扩张 1.8bp，较年初

扩大 31.41bp。 

图 4：中美 10 年期国债利差情况 

 

资料来源：中诚信亚太 

中资境外债券一级市场：中资境外债新发行增加 

1 月 22 日至 1 月 26 日，中资企业在境外市场新发行 34 只债券，合计约 25.51 亿美元，较上周上涨

29.5%。其中，金融企业为主要发行人，共发行 13.86 亿美元债券。 

表 1：中资境外债券市场发行情况（20240122-20240126） 

公布日 信用主体 币种 
规模 

(亿元) 
息票(%) 到期日 

期限 

(年) 
行业 

主体评级

(穆迪/标普/

惠誉) 

债项评级

(穆迪/标普/

惠誉) 

2024/1/22 
中信建投国际金融控股有限公

司 
CNY 0.146 0 2025/9/17 1.64 金融 -/-/- -/-/- 

2024/1/22 
中信建投国际金融控股有限公

司 
CNY 0.149 0 2026/3/19 2.14 金融 -/-/- -/-/- 

2024/1/22 
中信建投国际金融控股有限公

司 
CNY 0.182 0 2026/7/2 2.43 金融 -/-/- -/-/- 

2024/1/22 中信证券国际有限公司 HKD 0.3 4.38 2024/2/29 31D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2024/1/22 中信证券国际有限公司 HKD 0.4 4.64 2024/4/28 90D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2024/1/22 广发控股（香港）有限公司 USD 0.008 6 2024/4/24 91D 金融 -/-/- -/-/- 

2024/1/22 广发控股（香港）有限公司 USD 0.1 6.27 2024/6/25 152D 金融 -/-/- -/-/- 

2024/1/22 国泰君安国际控股有限公司 USD 0.262 5.86 2024/7/29 182D 金融 Baa2/BBB+/- -/-/- 

2024/1/22 国泰君安证券股份有限公司 USD 0.35 SOFR+95 2027/1/29 3 金融 Baa1/BBB+/- -/-/- 

2024/1/22 济南城市建设集团有限公司 CNY 19.924 3.8 2027/1/29 3 城投 Baa1/-/BBB+ -/-/- 

2024/1/23 国泰君安证券股份有限公司 CNY 2.997 3.25 2027/1/30 3 金融 Baa1/BBB+/- -/-/- 
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2024/1/23 
海南农垦投资控股集团有限公

司 
USD 3 6.2 2027/1/29 3 金融 Baa3/-/BBB -/-/BBB 

2024/1/23 华泰国际金融控股有限公司 CNY 0.997 0 2024/5/10 99D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2024/1/23 
聊城国泰东昌城市建设开发集

团有限公司 
CNY 1.072 8 2025/1/21 364D 城投 -/-/- -/-/- 

2024/1/23 
洛阳国苑投资控股集团有限公

司 
CNY 1.364 7 2027/1/26 3 城投 -/-/- -/-/- 

2024/1/23 
信阳鼎信产业投资集团有限公

司 
CNY 3.656 7.5 2025/1/31 1 城投 -/-/- -/-/- 

2024/1/24 
成都东进淮州新城投资集团有

限公司 
CNY 3.339 7.6 2026/1/30 2 城投 -/-/- -/-/- 

2024/1/24 东阳市国有资产投资有限公司 JPY 120.949 1.45 2027/1/31 3 城投 -/-/- -/-/- 

2024/1/25 
中国东方资产管理(国际)控股有

限公司 
USD 5.5 5.5 2027/2/1 3 金融 -/BBB/A -/-/A- 

2024/1/25 
重庆丰都实业发展集团有限公

司 
CNY 4.186 4.8 2026/12/1 2.83 城投 -/-/- -/-/- 

2024/1/25 广发控股（香港）有限公司 CNY 1.998 3.64 2024/4/26 91D 金融 -/-/- -/-/- 

2024/1/25 
南充鹏达嘉陵江(集团)实业有限

公司 
CNY 6.922 4.8 2027/1/30 3 城投 -/-/- -/-/- 

2024/1/25 
如东县金鑫交通工程建设投资

有限公司 
USD 0.5 5.5 2027/1/29 3 城投 -/-/- -/-/- 

2024/1/25 
绍兴市上虞区国有资本投资运

营有限公司 
USD 3 5.6 2027/1/30 3 城投 -/-/BBB- -/-/BBB- 

2024/1/25 
淄博市张店区国有资产运营有

限公司 
CNY 0.478 7.80 2026/1/30 2 城投 -/-/- -/-/- 

2024/1/25 
淄博市张店区国有资产运营有

限公司 
CNY 1.395 7.80 2027/1/5 2.93 城投 -/-/- -/-/- 

2024/1/26 
长春市城市发展投资控股(集团)

有限公司 
USD 1 7 2026/6/13 2.36 城投 Baa2/-/BBB -/-/BBB 

2024/1/26 成都经开资产管理有限公司 CNY 2.989 7.7 2026/2/2 2 城投 -/-/- -/-/- 

2024/1/26 
中信建投国际金融控股有限公

司 
USD 0.018 0 2026/1/30 2 金融 -/-/- -/-/- 

2024/1/26 广发控股（香港）有限公司 USD 0.055 6 2024/7/30 182D 金融 -/-/- -/-/- 

2024/1/26 广发控股（香港）有限公司 USD 0.1 6 2024/3/1 31D 金融 -/-/- -/-/- 

2024/1/26 国泰君安国际控股有限公司 USD 0.372 5.8 2024/8/2 182D 金融 Baa2/BBB+/- -/-/- 

2024/1/26 华泰国际金融控股有限公司 HKD 0.8 5.04 2024/5/16 104D 金融 -/BBB+/- -/-/- 

2024/1/26 兴业证券股份有限公司 USD 3 SOFR+90 2027/2/2 3 金融 -/-/BBB -/-/- 

资料来源：中诚信亚太 

中资境外债券二级市场：中资美元债券回报率上涨 

截至 1 月 26 日，中资美元债年初至今的回报率1较上周五上涨 26bp 至 4.36%，其中投资级债券回报

率上涨 21bp 至 6.90%，高收益债券回报率上涨 63bp 至-11.52%。按行业来看，非金融、金融、房

地产和房地产回报率分别为 7.57%、1.91%、-24.19%和 8.60%，分别较上周五上涨 20bp、31bp、

77bp 和 34bp。 

 
1 回报率以 2023 年 1 月 2 日为基数计算 
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图 5：Markit iBoxx 中资美元债回报率情况 

  

资料来源：中诚信亚太 

截至 1 月 26 日，中资美元债的利差较上周五缩小 3.0bp 至 197.07bp，其中投资级债券利差缩小

3.4bp 至 117.27bp，高收益债券利差缩小 19.1bp 至 771.79bp。 

图 6：Bloomberg Barclays 中资美元债利差情况 

 

资料来源：中诚信亚太 

1 月 22 日至 1 月 26 日收益率涨幅最大的 10 只债券如下表所示。其中江苏中南建设集团股份有限公

司境外债收益率变动最大。 

表 2：1 月 22 日至 1 月 26 日中资境外债收益率涨幅最大的 10 只债券 
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非金融回报指数 金融回报指数 房地产回报指数 城投回报指数

债券名称 主体名称 
最新净价

（美元） 

剩余期限

（年） 

收益率 

(%) 

变动 

(bp) 

JIAZHO 11 ½ 04/07/24 江苏中南建设集团股份有限公司 5 0.19 10208.955 138.6459M 

AGILE 7 ⅞ PERP 雅居乐集团控股有限公司 5.975 永续 3279.079 121.0941M 

CHIGRA 9 ⅛ 01/30/24 广汇汽车服务集团股份公司 99.709 0.01 109.246 61.6957M 

CSCHCN 9 04/12/24 华南城集团有限公司 45.684 0.19 1251.095 22.5518M 

CSCHCN 9 10/09/24 华南城集团有限公司 44.794 0.69 194.064 3.2146M 

CSCHCN 9 12/11/24 华南城集团有限公司 44.046 0.87 148.448 3.0103M 

AGILE 5 ¾ 01/02/25 雅居乐集团控股有限公司 19.195 0.92 309.455 2.018M 

ROADKG 7 ¾ PERP 路劲基建有限公司 26.895 永续 273.785 1.5323M 
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注：收益率变动的M代表1000；已剔除所有已违约主体 

资料来源：中诚信亚太 

评级行动：中诚信亚太授予 5 家主体评级 

2024年 1月 23日，首次授予浦江县城市建设投资集团有限公司（“浦江城投”）长期信用评级 BBBg-，

展望稳定。 

2024 年 1 月 25 日，中诚信亚太授予成都温江兴蓉西城市运营集团有限公司（“温江兴蓉西”）长期

信用评级 BBBg，展望稳定。 

2024 年 1 月 25 日，中诚信亚太首次授予岳阳市天赋城市发展集团有限公司（"岳阳天赋"）长期信用

评级为 BBBg，评级展望为稳定。 

2024 年 1 月 26 日，中诚信亚太首次授予重庆峡谷城文旅集团有限公司（“峡谷城文旅”）长期信用

评级为 BBBg-，评级展望为稳定。 

2024 年 1 月 26 日，中诚信亚太首次授予株洲市城市建设发展集团有限公司（“株洲城建”）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（20240122-20240126） 

评级日期 信用主体 
主体级

别 

债务级

别 
评级观点 

2023/1/23 浦江城投 BBBg- - 

中诚信亚太肯定了以下因素，包括：公司（1）在浦江县开发中的强大市场地

位； （2）是浦江县唯一供水单位； (3) 接收持续政府付款的良好记录。 然

而，该评级受到以下因素的限制：（1）债务增长较快，资产流动性适中； 

（2）区域开发项目资本支出压力大； （3）对外担保或有风险中等。 

2023/1/25 温江兴蓉西 BBBg - 

中诚信亚太肯定了以下因素，包括：公司（1）在温江区基础设施建设和城市

运营中的优势地位； （2）有良好的接收政府付款记录； （3）良好的融资渠

道。 然而，该评级受到公司以下因素的制约：(1) 商业活动风险中等，资本

压力较大； （2）债务负担加重，资产流动性适度； （3）对外担保或有风险

中等。 

2023/1/25 岳阳天赋 BBBg BBBg 

中诚信亚太肯定了以下因素，包括：公司（1）最终控制权为岳阳市政府； 

（2）在南湖新区基础设施建设中的垄断地位和在旅游经营中的重要作用； 

(3) 获得政府支持的良好记录。 然而，该公司的评级受到以下因素的限制：

（1）商业活动风险中等，商业风险适中； (2)中等规模债务增长，资产流动

性疲软。 

2023/1/26 峡谷城文旅 BBBg- - 

中诚信亚太肯定了以下因素，包括：公司(1) 在黔江区的重要战略地位，符合

政府发展战略； (2) 接受政府付款的良好记录； (3) 相对较低的债务杠杆。 然

而，该评级受到公司以下因素的制约：(1) 高商业活动风险敞口； （2）资产

流动性适中； （3）对外担保的或有风险； （4）对银行贷款和非标融资的依

赖程度较高。 

2023/1/26 株洲城建 BBBg+ - 中诚信亚太肯定了以下因素，包括：公司（1）对株洲市基础设施建设和土地

整理的战略重要性；（2）在株洲市提供公共服务中发挥重要作用；（3）有

AGILE 13.476 PERP 雅居乐集团控股有限公司 6.45 永续 182.812 1.5158M 

RDHGCL 7.8 03/20/24 金辉控股(集团)有限公司 79.607 0.14 187.603 1.2224M 
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良好的接受政府支持的记录。 然而，该公司的评级受到以下因素的限制：

（1）债务负担增加，债务杠杆率较高； (2)资产流动性一般。 

资料来源：中诚信亚太 

1 月 22 日至 1 月 26 日，各大评级机构对 4 家中资发行人采取了正面评级行动，对 28 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（20240122-20240126） 

信用主体 行业 

最新评级 上次评级 

评级机

构 
调整原因 

级别 展望 时间 级别 展望 时间 

境外评级：          

上

调 

常山县城市投资集团有限

公司 
城投 BBB 稳定 2024/01/24 BBB- 稳定 2023/01/20 

联合国

际 

区域战略重要性提

升 

光明食品国际有限公司 
食品工

业 
Baa3 稳定 2024/01/25 Baa3 负面 2022/09/05 穆迪 

公司预计会在未来

12-18 个月降低杠杆

率 

光明食品(集团)有限公司 
食品工

业 
Baa2 稳定 2024/01/25 Baa2 负面 2022/09/05 穆迪 

公司预计会在未来

12-18 个月降低杠杆

率 

世纪互联集团公司 科技 Caa1 正面观察 2024/01/26 Caa1 负面 2023/09/01 穆迪 
公司流动性状况得

到改善 

下

调 

南洋商业银行有限公司 金融 Baa1 负面 2024/01/22 A2 
信用观

察 
2023/12/07 穆迪 

公司受到母公司信

达资管下调评级影

响 

东兴证券股份有限公司 金融 Baa3 稳定 2024/01/22 Baa2 
信用观

察 
2023/12/07 穆迪 

公司受到母公司东

方资管下调评级影

响 

深业集团有限公司 城投 Baa2 负面 2024/01/25 Baa1 
信用观

察 
2023/12/06 穆迪 

政府对部分区域的

地方国企支持力度

减弱 

株洲市城市建设发展集团

有限公司 
城投 Ba1 负面 2024/01/25 Baa3 

信用观

察 
2023/12/06 穆迪 

政府对部分区域的

地方国企支持力度

减弱 

中原豫资投资控股集团有

限公司 
城投 A3 负面 2024/01/25 A2 

信用观

察 
2023/12/06 穆迪 

政府对部分区域的

地方国企支持力度

减弱 
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郑州地铁集团有限公司 城投 Baa1 负面 2024/01/25 A3 
信用观

察 
2023/12/06 穆迪 

政府对部分区域的

地方国企支持力度

减弱 

银川通联资本投资运营集

团有限公司 
城投 Ba3 负面 2024/01/25 Ba2 

信用观

察 
2023/12/06 穆迪 

政府对部分区域的

地方国企支持力度

减弱 

烟台芝罘财金控股集团有

限公司 
城投 Ba1 负面 2024/01/25 Baa3 

信用观

察 
2023/12/06 穆迪 

政府对部分区域的

地方国企支持力度

减弱 

潍坊市城市建设发展投资

集团有限公司 
城投 Ba2 负面 2024/01/25 Ba1 

信用观

察 
2023/12/06 穆迪 

政府对部分区域的

地方国企支持力度

减弱 

水发集团有限公司 城投 Baa2 负面 2024/01/25 Baa1 
信用观

察 
2023/12/06 穆迪 

政府对部分区域的

地方国企支持力度

减弱 

山东省土地发展集团有限

公司 
城投 Baa1 负面 2024/01/25 A3 

信用观

察 
2023/12/06 穆迪 

政府对部分区域的

地方国企支持力度

减弱 

临沂城市发展集团有限公

司 
城投 Ba1 负面 2024/01/25 Baa3 

信用观

察 
2023/12/06 穆迪 

政府对部分区域的

地方国企支持力度

减弱 

临沂城市建设投资集团有

限公司 
城投 Ba1 负面 2024/01/25 Baa3 

信用观

察 
2023/12/06 穆迪 

政府对部分区域的

地方国企支持力度

减弱 

拉萨市城市建设投资经营

有限公司 
城投 Baa3 负面 2024/01/25 Baa2 

信用观

察 
2023/12/06 穆迪 

政府对部分区域的

地方国企支持力度

减弱 

梅溪湖投资(长沙)有限公司 城投 Ba1 负面 2024/01/25 Baa3 
信用观

察 
2023/12/06 穆迪 

政府对部分区域的

地方国企支持力度

减弱 

湖南湘江新区发展集团有

限公司 
城投 Baa3 负面 2024/01/25 Baa2 

信用观

察 
2023/12/06 穆迪 

政府对部分区域的

地方国企支持力度

减弱 

河南省铁路建设投资集团

有限公司 
城投 A3 负面 2024/01/25 A2 

信用观

察 
2023/12/06 穆迪 

政府对部分区域的

地方国企支持力度

减弱 
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广西交通投资集团有限公

司 
城投 Baa3 负面 2024/01/25 Baa2 

信用观

察 
2023/12/06 穆迪 

政府对部分区域的

地方国企支持力度

减弱 

广西北部湾投资集团有限

公司 
城投 Ba1 负面 2024/01/25 Baa3 

信用观

察 
2023/12/06 穆迪 

政府对部分区域的

地方国企支持力度

减弱 

常德市经济建设投资集团

有限公司 
城投 Ba2 负面 2024/01/25 Ba1 

信用观

察 
2023/12/06 穆迪 

政府对部分区域的

地方国企支持力度

减弱 

济南城市建设集团有限公

司 
城投 Baa1 负面 2024/01/25 Baa1 

信用观

察 
2023/12/06 穆迪 

政府对部分区域的

地方国企支持力度

减弱 

山东省财金投资集团有限

公司 
城投 A2 负面 2024/01/25 A2 

信用观

察 
2023/12/06 穆迪 

政府对部分区域的

地方国企支持力度

减弱 

青岛海发国有资本投资运

营集团有限公司 
城投 Baa3 负面 2024/01/25 Baa3 

信用观

察 
2023/12/06 穆迪 

政府对部分区域的

地方国企支持力度

减弱 

河南水利投资集团有限公

司 
城投 A3 负面 2024/01/25 A3 

信用观

察 
2023/12/06 穆迪 

政府对部分区域的

地方国企支持力度

减弱 

重庆发展投资有限公司 城投 A3 负面 2024/01/25 A3 
信用观

察 
2023/12/06 穆迪 

政府对部分区域的

地方国企支持力度

减弱 

成都天府新区投资集团有

限公司 
城投 Baa2 负面 2024/01/25 Baa2 

信用观

察 
2023/12/06 穆迪 

政府对部分区域的

地方国企支持力度

减弱 

成都高新投资集团有限公

司 
城投 Baa2 负面 2024/01/25 Baa2 

信用观

察 
2023/12/06 穆迪 

政府对部分区域的

地方国企支持力度

减弱 

成都经开国投集团有限公

司 
城投 Ba2 负面 2024/01/25 Ba2 

信用观

察 
2023/12/06 穆迪 

政府对部分区域的

地方国企支持力度

减弱 

资料来源：中诚信亚太  
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