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                                                                             Albert Liu 

(852)3550-6859 

                                                                      albert.liu@gisf.hk 

1 债券市场回顾 

1.1 一级市场回顾 

当周共 3 笔美元债定价（城投地产板块），发行量合计约 3.938 亿美元。从发行主体看，本周发行主体

只有城投公司，无房地产公司。 

1.2 二级市场回顾 

美联储七月议息会议宣布加息 25 个基点，使基准利率达到 5.25%至 5.50%的区间。会议文件提到，委

员会将继续评估货币政策的累积影响，并逐次讨论后续是否加息。鲍威尔在发布会上表示，下一次会

议可能加息，也可能维持利率水平不变，并表示今年不会降息。 

总体来看，短期美债收益率小幅上行，长期美债收益率大幅上行。当周 10 年期美债收益率上行 12bp 至

3.95%，2 年期美债收益率上行 3bp 至 4.87%，两者利差保持缩小 9bp 至-92bp。30 年期美债收益率上行

11bp 至 4.01%，5 年期美债收益率上行 9bp 至 4.18%，两者利差缩小 2bp 至-17bp。美元指数上行 0.55

至 101.62，十年隐含通胀预期上行 4bp 至 2.39%。 

中资美元债指数本周涨跌互现，投资级债券回报指数上涨 0.07%，高收益回报指数上涨 1.35%。行业方

面，根据 Markit iBoxx 中资美元债指数，地产美元债、金融美元债均上涨，周回报率分别为 1.42%、

0.46%，地产债指数较年初已经下跌 20.98%。 

1.3 中资美元债指数 

中资美元债指数（Bloomberg Barclays）： 

中资美元债总回报指数较上周跌 0.02%，7 月 28 日收市价 173.10，较年初上涨 0.96%； 

新兴市场美元债总回报指数较上周涨 0.19%，7月 28 日收市价 1119.65，较年初上涨 4.08%。 

中资美元债指数（Markit iBoxx）： 

中资美元债回报指数较上周涨 0.21%，7 月 28日收市价 214.60，较年初上涨 0.98%； 

中资美元债投资级回报指数较上周涨 0.07%，7月 28 日收市价 210.24，较年初上涨 3.11%； 

中资美元债高收益回报指数较上周涨 1.35%，7月 28 日收市价 197.46，较年初下跌 13.38%； 

非金融回报指数较上周跌 0.04%，7月 28 日收市价 213.61，较年初上涨 3.35%； 

金融回报指数较上周涨 0.46%，7 月 28 日收市价 248.85，较年初下跌 0.98%； 

主权债回报指数较上周跌 0.31%，7月 28 日收市价 150.63，较年初上涨 1.60%； 

房地产回报指数较上周涨 1.42%，7月 28 日收市价 147.81，较年初下跌 20.98%。 
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1.4 中资美元债价格异动 

涨幅前十的地产债中，大连万达集团股份有限公司、佳源国际控股有限公司、鑫苑置业有限公司美元

债涨幅靠前。跌幅前十的地产债中，建业地产股份有限公司、正荣地产集团有限公司、绿地控股集团有

限公司美元债跌幅靠前（详见图 7）。 

涨幅前十的城投债中，徐州高新技术产业开发区经营有限公司、杭州钱塘新区建设投资集团有限公司、

浙江长兴金融控股集团有限公司美元债涨幅靠前。跌幅前十的城投债中，华南城控股有限公司、贵州

双龙航空港开发投资集团有限公司、云南省投资控股集团有限公司美元债跌幅靠前（详见图 8）。 

1.5 中资美元债评级变动 

公司名称 变动后评级 变动前评级 评级机构 

主体评级 展望 主体评级 展望 

评级下调      

远洋集团有限公司 Caa2 负面 Caa1 负面 穆迪 

评级撤销      

蓝色光标有限公司 WD 无 B 正面 穆迪 

世纪互联有限公司 NR 无 B 负面观察 标普 

资料来源：Bloomberg 

2 当周成功发行美元债回顾 

7 月 25 日 

淄博高新国有资本投资有限公司（ZBTECH，未评级）发行票息为 8%的 32 个月美元债券，发行规模 0.548

亿。最终定价 8%，债券发行价格 100，债券无评级。鑫元证券有限公司，复星国际证券有限公司，申万

宏源证券（香港）有限公司为主承销商。此次发行方式为担保发行，担保人为淄博高新国有资本投资有

限公司。发行人总计债务未偿还额 1.97 亿美元。 

7 月 26 日 

成都东进淮州新城投资集团有限公司（CDDJCT，未评级）发行票息为 6.5%的 3 年期美元债券，发行规

模 0.39 亿。最终定价 6.5%，债券发行价格 100，债券无评级。圆通环球证券有限公司为主承销商。此

次发行方式为 SBLC（备用信用证），备用信用证由成都银行股份有限公司提供。发行人总计债务未偿还

额 0.39 亿美元。 

杭州钱塘新区建设投资集团有限公司（HZQTND，未评级）发行票息为 6.28%的 3 年期美元债券，发行规

模 3 亿。初始价格指引为 6.7%，最终定价 6.28%，债券发行价格 100，债券无评级。国信证券（香港）

资本有限公司，财通国际证券有限公司，上银国际证券有限公司为主承销商。此次发行方式为直接发

行。发行人总计债务未偿还额 16.91 亿美元。 
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3 当周美元债市场舆情 

交易商协会：加强信用风险缓释工具创新产品应用和市场培育 

7 月 25 日，交易商协会表示，2023年上半年，信用风险缓释工具交易名义本金共计 310 亿元，同比增

长 26%。其中，信用风险缓释凭证创设 201 亿元，同比增长 47%，累计支持 306 亿元债券发行，其中支

持民企融资 55 亿元，同比增长 37%。下一步，交易商协会将扎实推进“第二支箭”工作开展，加强信

用风险缓释工具创新产品应用和市场培育，助力提升金融服务实体经济的能力和水平。 

人民银行：建设科技型中小企业高收益债券平台 

7 月 27 日，人民银行表示，金融管理部门将重点从四个方面进一步增强债券市场支持科技创新能力。

一是进一步推动扩大科技型企业发债规模，为科创型企业发债开辟绿色通道。二是研究推进高收益债

券市场建设。面向科技型中小企业融资需求，建设高收益债券专属平台，设计符合高收益特征的交易

机制与系统，同时加强专业投资者的培育。三是进一步丰富科创类债券产品，鼓励发行混合型科创票

据，支持非上市科技型企业发行含转股条件的创新公司债券，加强股债联动。四是进一步优化科创型

企业发债融资环境，包括评级机构、评级方法、评级覆盖面等。 
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图 1  美债收益率走势图 

 

图 2  美债长短端利差走势图 

 

图 3  US LIBOR-OIS 利差走势图 
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图 4  美元指数走势图 

 

图 5  Markit iBoxx 中资美元债回报指数走势图 

 

图 6  Markit iBoxx 中资美元债各行业回报指数走势图 
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图 7  当周上涨前十及下跌前十的中资美元债——地产板块 

 

 

图 8  当周上涨前十及下跌前十的中资美元债——城投板块 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

代码 发行人 7月28日收盘价 中价YTM 今日至到期日年数 周变动% 月变动%

DALWAN 7 1/4 01/29/24 大连万达集团股份有限公司 60.75 142.52 0.50 68.72 -5.26

DALWAN 11 01/20/25 大连万达集团股份有限公司 46.99 77.34 1.48 55.50 -1.44

DALWAN 11 02/13/26 大连万达集团股份有限公司 42.62 55.98 2.54 50.97 -7.01

JIAYUA 7 01/27/25 佳源国际控股有限公司 6.52 338.10 1.50 34.14 -7.86

XIN 14 01/25/24 鑫苑置业有限公司 18.83 891.75 0.49 33.19 5.55

RONXIN 8.95 01/22/23 融信中国控股有限公司 5.60 159.92 -0.52 30.56 33.56

ZHPRHK 8 03/06/23 正荣地产集团有限公司 2.99 273.23 -0.40 22.37 -44.77

FTHDGR 10 7/8 03/02/24 花样年控股集团有限公司 7.33 1743.81 0.59 22.09 -9.36

SUNSHI 9 1/4 04/15/23 阳光城集团股份有限公司 2.22 416.29 -0.29 16.82 8.02

SUNSHI 5.3 01/11/22 阳光城集团股份有限公司 2.77 191.47 -1.55 15.43 16.84

代码 发行人 7月28日收盘价 中价YTM 今日至到期日年数 周变动% 月变动%

CENCHI 7 3/4 05/24/24 建业地产股份有限公司 1.02 3234.55 0.82 -96.88 -96.88

ZHPRHK 5.98 04/13/22 正荣地产集团有限公司 3.06 195.27 -1.30 -64.60 -64.60

GRNLGR 6 1/4 12/16/24 绿地控股集团有限公司 13.01 246.74 1.38 -54.44 -59.99

YANGOG 12 09/15/23 福建阳光集团有限公司 1.53 13481.84 0.13 -50.04 -71.45

ZHPRHK 8.7 08/03/22 正荣地产集团有限公司 3.07 283.43 -0.99 -48.98 -48.98

ZHLGHD 8 3/4 04/15/23 中梁控股集团有限公司 12.36 70.77 -0.29 -33.53 -33.53

CAPG 7.35 06/21/23 中国奥园集团股份有限公司 4.50 163.32 -0.11 -28.71 -28.71

YANGOG 11 7/8 05/10/23 福建阳光集团有限公司 1.62 731.44 -0.22 -28.21 -34.91

AGILE 13.476 PERP 雅居乐集团控股有限公司 10.68 115.21                                    N/A -27.40 -37.57

SUNAC 7 1/2 02/01/24 融创中国控股有限公司 12.00 1466.67 0.51 -26.15 -26.15

代码 发行人 7月28日收盘价 中价YTM 今日至到期日年数 周变动% 月变动%

GXINTE 7 1/2 11/29/25 徐州高新技术产业开发区经营有限公司 96.44 9.22 2.34 0.83 1.60

HZQTND 3.2 08/18/23 杭州钱塘新区建设投资集团有限公司 99.70 9.53 0.05 0.63 0.51

XCHINC 6.95 06/12/26 浙江长兴金融控股集团有限公司 101.31 6.44 2.87 0.53 -0.03

QZTRIN 2 1/2 01/25/25 衢州市衢通发展集团有限公司 94.30 6.60 1.49 0.46 0.51

CPDEV 3.85 07/14/25 北京首都创业集团有限公司 83.17 13.99 1.96 0.42 -2.35

YZHGOT 1.98 01/20/25 宜春市袁州区国投集团有限公司 93.74 6.52 1.48 0.41 0.13

TZXITA 3.85 06/09/25 泰州鑫泰集团有限公司 95.58 6.41 1.86 0.39 -0.04

NHSOAI 3.65 03/16/25 宁海县国有资产投资控股集团有限公司 94.84 7.06 1.63 0.38 0.21

TZXITA 4 1/2 06/17/25 泰州鑫泰集团有限公司 96.66 6.41 1.88 0.38 -0.10

GLJKIN 6.8 12/01/25 桂林经开投资控股有限责任公司 100.58 6.52 2.34 0.36 -0.40

代码 发行人 7月28日收盘价 中价YTM 今日至到期日年数 周变动% 月变动%

CSCHCN 9 07/20/24 华南城控股有限公司 60.29 72.81 0.97 -2.20 -10.62

CSCHCN 9 04/12/24 华南城控股有限公司 63.63 90.10 0.70 -1.55 -8.81

GZSLAI 7 02/01/26 贵州双龙航空港开发投资集团有限公司 99.77 7.10 2.51 -1.53 0.91

YUNINV 6 1/2 03/02/25 云南省投资控股集团有限公司 93.09 11.38 1.59 -1.53 -2.97

BEIENT 6 3/8 05/12/41 北京控股有限公司 107.06 5.74 17.79 -1.22 -1.70

CSCHCN 9 12/11/24 华南城控股有限公司 58.54 56.54 1.37 -0.98 -10.88

CPDEV 5 3/4 PERP 北京首都创业集团有限公司 85.83 13.12                                    N/A -0.94 -2.46

BEIENT 6 3/8 05/12/41 北京控股有限公司 107.21 5.72 17.79 -0.90 -1.22

FANGYA 1.98 11/10/24 江苏方洋集团有限公司 95.82 5.42 1.28 -0.89 1.01

JNCHED 6.9 09/07/25 晋城市国有资本投资运营有限公司 98.66 7.60 2.11 -0.82 -0.43
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