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周报 一级市场发行量持续回落，二级市场高收益板块表现更优

中资美元债 2026-09-01 星期二

 一级市场发行量持续回落：

上周中资离岸债一级市场发行量持续回落，发行 7只债券，规模共约 13.7亿

美元。其中，成都中法投资发行 2.7亿人民币高级无抵押债券，票息为 3.9%，

为上周定价最高的新发债券。

 二级市场高收益板块表现更优：

 上周中资美元债指数（Bloomberg Barclays）按周下跌 0.05%，新兴市场

美元债指数上涨 0.28%。投资级指数最新价报 203.696，周跌幅 0.08%；

高收益指数最新价报 168.6491，周涨幅 0.14%。

 上周中资美元债回报指数（Markit iBoxx）按周下跌 0.01%，投资级回报

指数最新价报 247.0047，周跌幅 0.02%；高收益回报指数最新价报

250.4581，周涨幅 0.06%。

 美债收益率短端上行、长端回落：

截至 8月 28日，2年期美国国债收益率较上周上行 10.75bps，报 4.3434%；

10年期国债收益率下行 1.59bps，报 4.718%。

 宏观要闻：

 美国 7月核心 PCE环比上涨 0.2%，同比上涨 3.3%，均符合预期；

 美国 7月耐用品订单环比增长 1.1%，高于预期；

 美国 7月商品贸易逆差环比上升 17.2%至 1188亿美元；

 美国上周初请失业金人数意外降至 20.3万；

 特朗普签署行政令，将安大略湖更名为“美国湖”；

 传美财政部拟动用近万亿 TGA账户资金扩容国债回购计划；

 韩国央行宣布加息 25个基点；

 IDC：预计今年全球智能手机出货量同比降幅 16.7%创纪录；

 苹果秋季发布会定档 9月 10日凌晨，将发布首款折叠 iPhone；

 中国 1-7月规模以上工业企业利润增 17.6%，集成电路行业增长 18.5倍；

 1-7月全国各电力交易机构累计完成交易电量同比增 23.4%；

 崔东树：1-7月汽车行业利润 2162亿元，同比降 20%；

 工信部部署“十五五”新型工业化路线图；

 成都住房公积金新政施行最低首付款比例降至 15%。
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1.一级市场

上周中资离岸债一级市场发行量持续回落，发行 7只债券，规模共约 13.7亿美

元（按定价起始日汇率统一折算为美元）。

 康龙化成发行 21.8亿人民币高级无抵押票据，为上周最大发行规模；

 成都中法投资发行 2.7亿人民币高级无抵押债券，票息为 3.9%，为上周定价

最高的新发债券。

表 1：上周新发中资离岸债

债券代码 发行公司
发行额

（百万）
货币 息票% 定价日期

评级 到期

年限

彭博二级

行业穆迪 标普 惠誉

HK0001326047
山东滨达实业集团有限公

司
272 CNY 2.05 2026/8/24 3 市政

HK0001326229
邹平市财金发展集团有限

公司
340 CNY 2.3 2026/8/24 3 城投

HK0001326450 漳州九龙江集团 2130 CNY 1.98 2026/8/24 BBB- 5 其他

HK0001324844 广东交通集团 2030 CNY 1.8 2026/8/25 A 5 其他

XS3395898284 中国有色矿业 300 USD 0 2026/8/26 5 有色金属

XS3487780218 康龙化成 2180 CNY 0 2026/8/26 1 医药

XS3486611083
成都中法生态园投资发展

有限公司
270 CNY 3.9 2026/8/28 5 城投

资料来源：DMI、国元证券经纪（香港）整理

2. 二级市场

2.1中资美元债指数表现

上周中资美元债指数（Bloomberg Barclays）按周下跌 0.05%，新兴市场美元债指

数上涨 0.28%。中资美元债投资级指数最新价报 203.696，周跌幅 0.08%；中资美

元债高收益指数最新价报 168.6491，周涨幅 0.14%。
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图 1：中资美元债收益与其他市场比较

资料来源：Bloomberg、国元证券经纪（香港）整理 注：以 2025年 12月 31日为基点

图 2：中资美元债指数表现（Bloomberg Barclays）

资料来源：Bloomberg、国元证券经纪（香港）整理 注：以 2025年 12月 31日为基点

上周中资美元债回报指数（Markit iBoxx）按周下跌 0.01%，最新价报 254.6966。

中资美元债投资级回报指数最新价报 247.0047，周跌幅 0.02%；中资美元债高

收益回报指数最新价报 250.4581，周涨幅 0.06%。
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图 3：中资美元债指数表现（Markit iBoxx）

资料来源：Bloomberg、国元证券经纪（香港）整理 注：以 2025年 12月 31日为基点

2.2中资美元债各行业表现

 行业方面，必需消费板块领涨，地产、非必需消费板块领跌。

 必需消费板块主要受四川德康农牧食品集团股份有限公司、成都西盛投资集

团有限公司等名字上涨的影响，收益率下行 19.9bps；

 地产板块主要受远洋集团控股有限公司、时代中国控股有限公司等名字下跌

的影响，收益率上行 30.2Mbps；非必需消费板块主要受一嗨租车服务有限

公司、名创优品集团控股有限公司等名字下跌的影响，收益率上行 159.6bps。

表 2：中资美元债各行业收益率及变动情况

行业 收益率（%） 1周变动（bps） 1月变动（bps）
医疗保健 6.35 55.8 55.8
必需消费 32.90 -19.9 -93.8
工业 5.59 2.3 -1.3
材料 3.63 70.2 -52.3
金融 1417.84 9.6M 7.0M
-房地产 4435.32 30.2M 22.1M
科技 -92.73 8.9 1.6
非必需消费 14.13 159.6 253.9
政府 4.38 5.4 5.5
公用事业 9.40 26.8 113.2



5

中资美元债周报

通讯 4.41 5.0 3.1

能源 18.26 20.4 79.2
资料来源：Bloomberg、国元证券经纪（香港）整理

2.3中资美元债不同评级表现

根据彭博综合评级，投资级名字均下跌，A等级周收益率上行 3.8bps；BBB等

级周收益率上行 9.2bps；高收益名字涨跌不一，其中 BB等级收益率下行 7.2bps；

DD+至 NR等级收益率上行约 130.5bps；无评级名字收益率上行 8.5Mbps。

表 3：中资美元债各评级收益率及变动情况

彭博综合评级 收益率（%） 1周变动（bps） 1个月变动（bps）
A+至 A- 4.85 3.8 3.2
BBB+至 BBB- 5.31 9.2 5.7
BB+至 BB- 6.64 -7.2 -20.6
DD+至 NR 26.29 130.5 461.5
无评级 1252.16 8.5M 6.0M
资料来源：Bloomberg、国元证券经纪（香港）整理

2.4上周债券市场热点事件

 泛海控股股份有限公司:截至 2026年 7月末未按期偿还有息债务合计 368.70

亿元

泛海控股股份有限公司公告称，截至 2026年 7月 31日，公司及子公司未能按期

偿还有息债务本金合计 368.70亿元，其中境内债券 47.37亿元，其他有息债务

321.33亿元，公司因流动性困难未能按期偿债，后续将积极推进债务问题化解。

 蓝光发展：截止 8月 26日，公司及下属子公司到期未能偿还债务本息金额

约为 638.46亿元

8月 27日，蓝光发展发布未能清偿到期债务的公告。截止 2026年 8月 26日，

公司及下属子公司到期未能偿还的债务本息金额约为 638.46 亿元(包括银行贷

款、信托贷款、债务融资工具等债务形式)。目前公司正在与上述涉及的相关金

融机构积极协调解决方案。
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2.5上周主体评级调整

表 4：上周主体评级调整

公司名称
调整发生

日期
评级类型 目前评级 上次评级

机

构
评级调整的原因

吉利汽车 8/28/2026

发行人评

级
Baa3

穆

迪

此次评级行动及稳定的展望反映了吉利汽车在

激烈竞争环境下持续提升市场份额和改善利润

率的良好业绩。这些成就得益于其地理布局的进

一步多元化以及产品组合的不断拓宽，从而增强

了公司的整体业务实力。穆迪预计吉利汽车将继

续保持强劲的信用状况，包括较低的杠杆率、出

色的流动性以及充足的现金储备，这些因素共同

为其应对激烈的市场竞争和持续的投资需求提

供了缓冲空间。

评级展望 STABLE POS

希慎兴业 8/28/2026

发行人评

级
Baa2

穆

迪

此次确认评级及稳定展望，反映穆迪的预期——
随着利园八期(Lee Garden Eight，LG8)于 2026
年第四季度落成，希慎兴业的财务指标将在2027
年及 2028年改善，而公司现有资产将持续产生

稳定的经常性现金流，并保持高出租率。穆迪还

预计，随着 LG8有抵押贷款的再融资在 2026年
下半年初完成，希慎兴业的流动性将恢复至优良

水平。

评级展望 STABLE

H&H国际

控股
8/28/2026

长期发行

人信用评

级

BB+ BB

标

普

此次上调评级反映了H&H国际控股在实施新产

品后，其在婴儿配方奶粉市场的竞争力不断增

强。公司的成人营养业务在核心市场也实现了稳

步增长。由此带来的更高现金流以及公司对去杠

杆化的承诺，为应对澳大利亚税务纠纷及中国生

育率增长放缓等潜在挑战提供了有力缓冲。稳定

的展望反映了标普预期，未来 12至 24个月内，

H&H 国际控股将在成人营养和婴儿配方奶粉

(IMF)领域进一步扩大市场份额。标普认为，尽

管公司股息支付显著增加且面临税务纠纷的不

确定性，其仍有望持续降低杠杆水平。

评级展望 STABLE

广西交投 8/27/2026

长期本外

币发行人

评级

BBB+

惠

誉

此次评级确认是基于，广西自治区政府持续为广

西交投提供支持，且公司与政府之间的关联性

强。广西交投在广西壮族自治区的收费公路和铁

路网开发与运营中发挥着重要作用，公司是国家

公路网络的重要组成部分。稳定展望反映出惠誉

预期广西自治区政府的信用状况及支持得分将

保持稳定。

评级展望 STABLE

中海油田

服务
8/27/2026

发行人评

级
A3

穆

迪

维持评级反映了穆迪预计公司将继续受益于中

国强劲的海上油气活动、来自中海油集团各实体
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的持续需求以及海外业务的增长，这将支持强劲

的盈利表现和较低的杠杆水平。正面展望反映了

中海油服维持强劲财务状况的良好记录，这得益

于其领先的市场地位和审慎的财务管理。

评级展望 POS STABLE

山东高创

控股集团
8/26/2026

国际长期

发行人评

级

BBB+ BBB
联

合

国

际

该发行人评级上调反映山东高创在潍坊高新区

的战略重要性持续提升，以及来自当地政府的支

持有所加强。山东高创正参与烟台港西港区

LNG 长输管道工程建设，该项目为山东省重点

天然气基础设施工程。展望稳定反映了联合国际

对山东高创的战略重要性将保持不变，同时潍坊

高新区将会继续确保山东高创稳定经营的预期。

评级展望 STABLE

资料来源：穆迪、标普、惠誉、联合国际、国元证券经纪（香港）整理

3. 美国国债报价
表 5：美国国债报价（更新时间：2026/8/31）

代码 到期日 现价（美元） 到期收益率（%） 票息

912810SZ2.GBM T 2 08/15/51 54.01 5.37 2.0%

912810SL3.GBM T 2 02/15/50 55.42 5.36 2.0%

912810SJ8.GBM T 2 1/4 08/15/49 59.21 5.36 2.3%

912810TD0.GBM T 2 1/4 02/15/52 57.11 5.36 2.3%

912810SX7.GBM T 2 3/8 05/15/51 59.42 5.36 2.4%

912810SK5.GBM T 2 3/8 11/15/49 60.66 5.36 2.4%

912810SH2.GBM T 2 7/8 05/15/49 67.73 5.35 2.9%

912810SF6.GBM T 3 02/15/49 69.59 5.34 3.0%

912810TG3.GBM T 2 7/8 05/15/52 65.74 5.34 2.9%

912810SD1.GBM T 3 08/15/48 69.96 5.34 3.0%

912810TJ7.GBM T 3 08/15/52 67.36 5.34 3.0%

912810RT7.GBM T 2 1/4 08/15/46 62.37 5.34 2.3%

912810SA7.GBM T 3 02/15/48 70.36 5.34 3.0%

912810RZ3.GBM T 2 3/4 11/15/47 67.39 5.34 2.8%

912810RY6.GBM T 2 3/4 08/15/47 67.62 5.34 2.8%

912810SC3.GBM T 3 1/8 05/15/48 71.79 5.33 3.1%

912810SE9.GBM T 3 3/8 11/15/48 74.72 5.33 3.4%

912810RS9.GBM T 2 1/2 05/15/46 65.77 5.33 2.5%

912810RX8.GBM T 3 05/15/47 71.04 5.33 3.0%

912810RQ3.GBM T 2 1/2 02/15/46 66.03 5.33 2.5%

912810RV2.GBM T 3 02/15/47 71.24 5.32 3.0%

912810RU4.GBM T 2 7/8 11/15/46 69.91 5.32 2.9%
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912810TN8.GBM T 3 5/8 02/15/53 76.05 5.32 3.6%

912810TL2.GBM T 4 11/15/52 81.45 5.32 4.0%

912810TR9.GBM T 3 5/8 05/15/53 75.97 5.32 3.6%

912810TT5.GBM T 4 1/8 08/15/53 83.11 5.31 4.1%

912810RN0.GBM T 2 7/8 08/15/45 71.14 5.31 2.9%

912810RP5.GBM T 3 11/15/45 72.41 5.31 3.0%

912810RK6.GBM T 2 1/2 02/15/45 67.23 5.31 2.5%

912810TX6.GBM T 4 1/4 02/15/54 84.83 5.31 4.3%
资料来源：wind、国元证券经纪（香港）整理

注：表内美国国债到期年限均在 6个月以上、按到期收益率由高到低取前 30只

4. 宏观数据追踪

截至 8月 28日，美国国债到期收益率情况如下：

1年期（T1）：4.1274%，较上周上行 11.94bps；

2年期（T2）：4.3434%，较上周上行 10.75bps；

5年期（T5）：4.4789%，较上周上行 5.47bps；

10年期（T10）：4.718%，较上周下行 1.59bps。

图 4：美国国债到期收益率（%）

资料来源：Bloomberg、国元证券经纪（香港）整理
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5. 宏观要闻

 美国 7月核心 PCE环比上涨 0.2%，同比上涨 3.3%，均符合预期：

美国 7月核心 PCE物价指数环比上涨 0.2%，同比上涨 3.3%，两项数据均符合预

期；经通胀调整后的实际个人消费支出环比持平，此前 5月和 6月均录得强劲增

长。上述数据与近期一系列经济报告相互印证，表明美国经济在经历初夏的强劲

扩张后，于 7月出现降温迹象。对于美联储官员而言，这批数据将进一步支持暂

停加息的论点，但核心 PCE仍远高于美联储 2%的政策目标，通胀压力尚未完全

消退。

 美国 7月耐用品订单环比增长 1.1%，高于预期：

美国 7 月耐用品订单环比增长 1.1%，不仅显著高于预期的 0.5%，也高于前值

0.5%，显示出制造业需求的一定韧性。不过，细项数据有所分化。扣除运输类

的耐用品订单环比增长 0.4%，低于预期的 0.6%，也低于前值的 0.7%；被视为企

业资本支出先行指标的"扣除飞机非国防资本耐用品订单"环比仅增 0.2%，同样

不及预期的 0.7%，较前值 1.2%大幅回落。

 美国 7月商品贸易逆差环比上升 17.2%至 1188亿美元：

美国 7月商品贸易逆差环比上升 17.2%至 1188亿美元。逆差扩大主要由进口端

驱动，7月商品进口增长 3.7%，其中资本品类别（涵盖计算机及配件、半导体

等）创 1993年以来最大单月增幅。

 美国上周初请失业金人数意外降至 20.3万：

美国上周初请失业金人数 20.3万人，预期 20.8万人，前值由 20.6万人修正为 20.7

万人；初请失业金人数四周均值 20.55万人，前值由 20.4万人修正为 20.425万

人；续请失业金人数 177.8万人，预期 179万人，前值由 179.9万人修正为 179.6

万人。

 特朗普签署行政令，将安大略湖更名为“美国湖”：

美国总统特朗普宣布，将安大略湖即日起更名为“美国湖”，并签署相关行政令。

特朗普表示，行政令将指示内政部长道格·伯古姆及内政部更新地理名称信息系

统。安大略湖是北美洲五大湖之一，位于美国与加拿大交界处，湖区北接加拿大

安大略省，南邻美国纽约州。特朗普还考虑对大西洋或太平洋更名。
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 传美财政部拟动用近万亿 TGA账户资金扩容国债回购计划：

消息称，美国财政部正考虑动用规模接近万亿美元的财政部一般账户（TGA），

为扩大国债回购计划提供资金支持。TGA已被视为可用资金来源，目前余额已

积累至约 9500亿美元，远高于拜登政府时期 5500亿至 6000亿美元的目标水平。

这一举措若付诸实施，将大幅改变市场对美国财政部干预长端利率能力的判断。

 韩国央行宣布加息 25个基点：

韩国央行宣布将基准利率再度上调 25个基点至 3%。这也是继 7月加息 25个基

点后，韩国央行连续第二次加息。在宣布加息的同时，韩国央行还大幅上调今明

两年经济增长预测值：韩国 2026年 GDP预计增长 3.3%，较此前预测的 2.6%大

幅上调，而 2027年 GDP预计增长 2.9%。菲律宾央行亦将关键利率上调 25个基

点至 5%，为 4月以来连续第三次加息，旨在抑制通胀压力。

 IDC：预计今年全球智能手机出货量同比降幅 16.7%创纪录

市场调查机构 IDC发布报告，预计 2026年全球智能手机出货量降幅将刷新行业

纪录，且内存短缺将导致智能手机平均售价达到 581美元，同比增长 27.6%。该

机构预测 2026年全球智能手机出货量略高于 10亿部，同比下降 16.7%，跌幅较

上一季度预测的 13.9%扩大 2.8个百分点，并创行业历史最大年度降幅。

 苹果秋季发布会定档 9月 10日凌晨，将发布首款折叠 iPhone：

苹果将于北京时间 9月 10日凌晨 1点举行今年规模最大的产品发布会，主题为"

惊喜绽放"。苹果将推出首款折叠屏 iPhone，这是 iPhone问世 20年来外观形态

最大变革，iPhone 18 Pro和 Pro Max同时登场。本次发布会将是约翰·特努斯出

任苹果 CEO后的首场发布会，现任 CEO蒂姆·库克将于 9月 1日卸任，并出任

公司执行董事长。

 中国 1-7月规模以上工业企业利润增 17.6%，集成电路行业增长 18.5倍：

国家统计局发布数据显示，1-7 月份，全国规模以上工业企业实现利润总额

45820.6亿元，同比增长 17.6%。随着“人工智能+”加快拓展、算力需求持续扩

张，相关产品需求增加拉动价格上涨，带动与人工智能生产和应用相关的电子行

业利润高速增长。1-7月份，电子行业利润同比增长 1.1倍，拉动全部规模以上

工业企业利润增长9.3个百分点，是规模以上工业企业利润较快增长的主要支撑。

其中，以算力芯片、存储芯片为代表的集成电路行业利润同比增长 18.5倍，对

全部电子行业利润增长贡献率超过八成。
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 1-7月全国各电力交易机构累计完成交易电量同比增 23.4%：

国家能源局公布数据显示，1-7月，全国各电力交易机构累计完成交易电量 44252

亿千瓦时，同比增长 23.4%。其中，7月完成交易电量 7404亿千瓦时，同比增

长 18.5%。

 崔东树：1-7月汽车行业利润 2162亿元，同比降 20%

乘联分会秘书长崔东树发文称，1-7月汽车行业收入 60780亿元，同比增 2.7%；

成本 54058亿元，增 3.8%；利润 2162亿元，同比降 20%；汽车行业利润率 3.6%，

相对于下游工业企业利润率 6.5%的平均水平，汽车行业仍偏低。

 1-7月我国全行业对外直接投资 6845.1亿元，同比增长 2.8%：

2026年 1-7月，我国全行业对外直接投资 6845.1亿元，同比增长 2.8%。其中，

我国境内投资者共对全球 148个国家和地区的 7742家境外企业进行了非金融类

直接投资，累计投资 5284.3亿元，下降 12.9%。

 工信部部署“十五五”新型工业化路线图：

国新办举行新闻发布会，工信部介绍“十五五”推进新型工业化有关情况。工信

部表示，未来五年将加快打造集成电路、航空航天、生物医药、低空经济、新型

储能、智能机器人等新兴支柱产业，推动量子科技、生物制造、氢能和核聚变能、

脑机接口、具身智能、第六代移动通信（6G）等未来产业成为新的经济增长点。

同时加强关键核心技术攻关、提升先进制造能力、梯度培育优质企业、提速算力

与新一代通信网络建设，综合整治“内卷式”竞争，打造市场化、法治化、国际

化营商环境。

 IDC发布《中国人工智能基础数据服务市场研究报告（2025）》：

国际数据公司（IDC）发布《中国人工智能基础数据服务市场研究报告（2025）》

显示，2025年中国人工智能基础数据服务市场规模达到 62.62亿元人民币，同比

增长 27.8%，增速超出市场预期。预计 2026 年市场规模将进一步增长至 78.34

亿元，2025-2030年复合年均增长率（CAGR）达 19.6%。

 成都住房公积金新政施行最低首付款比例降至 15%：

成都发布《关于进一步优化促进房地产市场平稳健康发展相关政策措施的通知》，

自即日起施行。新政明确，申请住房公积金贷款的，最低首付款比例为 15%，

并给予一年期限、20%的利息补贴（最高 2.5万元），购买绿建一星级标准及以

上新建商品住房的，公积金最高贷款额度上浮 20%；鼓励区（市）县发放补贴
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支持购房，探索将房票安置适用范围从住宅拓展至非住宅物业征收补偿。

6. 风险提示

美国经济政策变动

超预期信用风险事件蔓延

稳地产政策效果不及预期
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