
                                                                                                                                                                       

                    

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

花旗答客问：高收益债聚焦 

 

1. 近期高收益债为何下挫？ 

因美联储加息，又恰逢石油价格双双重挫，再加上资产管理公司清算高收益基金，均令市场

对美国高收益债市场担忧加剧。导致资金纷纷撤出高收益债，转以现金为王或投入其他市

场。 

 

目前高收益债市场的主要的问题还是来自于能源以及金属企业。正因能源以及矿业的违约率

持续上升，推升四季度高收益债市场的违约压力。截至 2015 年 10 月份，高收益债市场的总

体违约率为 2.9%，但如果把关键的能源、金属、矿业公司排除在外，高收益债的违约率仅

为 0.7%。 

 

2. 影响高收益债券价格主要的因素是什么？ 

息差是影响高收益债券价格最主要的因素，而息差又受到避险情绪和公债利率的影响。2015

年以来，投资市场的波动性加剧，催生风险厌恶情绪同时推低公债收益率，因此打压高收益

债券价格。截至 2015 年第三季度末，高收益债券相对美国国库券的息差为 670 基点，较

2014 年中 350 基点扩大了近一倍。 

 

3. 2016 年高收益债违约率会上升吗？ 

预期 2016 年违约率或将进一步走高，美国三大评级机构便预测，2016 年高收益债市场的违

约率将在 2016 年来到 3%以上。其中，穆迪认为，2016 年，油价下行将推升高收益债的违

约率来到 3.8%，达到 4 年以来的高点。 

 

花旗预期，2016 年高收益债的违约率将升至 4.75%。另外，高收益债利差或将收窄至 650

个基点，因此，总体回报率或有所上升。不过，由于市场基本面疲弱以及违约率走高，整体

而言，花旗对高收益债明年的展望相对负面。 

 

4. 花旗对于高收益债券投资有什么建议？ 

花旗对高收益债依旧持有谨慎态度。主要原因是，2016 年的高收益债市场或依然面临一定

的风险。回顾 2015 年初至今，市场对于大宗商品行业的价格危机表示担忧，显著增加了该

行业的高收益债券的风险；而大宗商品行业就占整个高收益市场近五分之一的份额。因此，

能源价格波动以及地缘政治冲突或都将不可避免地干扰高收益债券市场。 

 

对于想逢低买入的投资者，花旗需要特别提醒，与投资级债券市场相仿，高收益债市场内部

较为分化，有一定数量的高收益债已经处于相当贵的水平，投资人仍需多加留意市场存在的

可能风险。 
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