
交易所债市日评

关前止步 回落蓄势
□银河证券 冯琛

“五一”长假后的第一个交易日，交易所国债
市场出现全面调整， 沪市国债指数跳高开盘于
101.94点，随后出现下挫，午盘后出现反弹但未
能形成有效上攻，最终收于101.78点，全天成交
金额萎缩至6.7亿元。 上证国债指数再度于关前
止步，债市又重回蓄势。 沪市企业债指数开盘于
104.65点，在小幅震荡后勉强收于104.67点，成交
量萎缩至1521万元，市场几无热点可言。

交易所国债在其综合指数接近历史高点的

区域走势出现反复，且已经连续四个交易日持续
出现成交缩量， 显示投资者对目前价位比较敏
感，观望心理趋浓。从目前国债市场整体走势、市
场人气看，市场很可能陷入阶段性牛皮行情。 个
券方面，昨日除两只国债逆市上涨以外，大多数
债券呈现下跌走势 ， 技术上看 ， 除 010410、
010408、010501等中长期品种处在强势中， 其余
券种均处在回落蓄势状态中，短期如果不能形成
有效上攻，个券很可能在目前位置构筑箱体。

比较四月下旬的银行间和交易所国债走势

会发现，在交易所国债持续冲高的过程，银行间
国债成交价正逐步摆脱交易所定价影响， 在最
近五个交易日两市收益率曲线已经出现了 9到
11个基点的利差， 银行间国债收益率相对较高
从一个侧面说明机构投资者对债券价格上涨已

经不再持追捧态度， 这很可能是债券涨势驻足
的重要原因。目前，宏观环境没有出现明确的指
向性信号，预期对市场的影响力似乎比较弱，市
场对汇率、利率变动的猜测既众说纷纭，又充耳
不闻； 因此债市行情只能服从于目前的供求态
势，在囤积于债市的资金居高不下、瞄准债市的
理财产品层出不穷等现实情况没有改变的条件

下，债市将持续坚挺。而新债 0503上市的表现很
可能成为近阶段债券走势的风向标。

解决股权分置试点将对转债正股价起到明显下拉作用

转债持有人利益亟待保护
□亚洲证券 张钢钧

可转债作为金融衍生产品，它既有股性，
也有债性，介于股票和债券两者之间。 就其股
性而言， 它可能同样受到来自于股权分置制
度缺陷的侵害；但由于它又具有债性，其受害
程度又得到了纯债券价值的保护———无论股

价怎样下跌，都不会跌到纯债券价值以下，因
而其受害程度可能较股票轻微。 可转债的股
债双重性质， 使得我们在考虑解决股权分置
试点工作中的补偿问题时极易陷入迷茫。

转债持有人应得补偿

就可转债的股性而言，几乎所有对流通
股东利益产生不良影响的制度侵害 ， 都会
作用于可转债。 比如，股权分置情况下 ，股
价普遍的高估问题 ， 会使得可转债的转股
价随当时的市场状况定得偏高 ， 从而影响
到转债的价值； 股权分置对过度融资的鼓
励 ，会摊薄股票的业绩 ，促使股价下跌 ，给
转股造成困难； 非流通股东对股价漠不关
心，也会起到同样的效果。 至于非流通股东
通过占用上市公司资金 、 关联交易等手段
侵占流通股东利益 ， 也会间接作用于可转
债。 可见，可转债的持有人，也同样是股权
分置制度安排的受害者。

其次， 解决股权分置会对可转债的发行条
款产生实质性影响，或者说会显著改变可转债的
转股环境，相当于单方面改变了可转债的发行合
同。 股票全可流通后，会对股价产生明显的下拉
作用，使得原来确定的转股价显得很高，转股变
得十分困难。 因此，可转债持有人只有得到了适
当的补偿，才能够恰当的抵消这一不利影响。

若从反向的角度分析， 也可以得出可转
债持有人应该得到补偿的结论。 一只处于转
股期的可转债， 如果对应的正股可以获得补
偿，而转债不能获得补偿，那么就相当于压迫
转债持有人进行强制性转股， 否则将遭受重
大损失，这显然是非常不公平的。

有人可能说， 可转债的修正条款会保护可
转债持有人的利益在股价下跌时不受损。 其实，
这一保护作用是有限的。绝大多数可转债只是规
定了当股价下跌到一定程度时公司有权修正转

股价，但不是必然修正。事实上，很多早已达到修
正条件的可转债并没有修正转股价。 显然，仅靠
修正条款的自我保护是不够的。 根据以上分析，
笔者认为可转债持有人有权要求得到同等的补

偿， 至少要保证可转债持有人利益不因解决股
权分置而受到明显损害。

补偿存在若干实现途径

可转债持有者的利益是与正股价的涨跌

紧密相关的，任何促使股价上涨的措施，都可
使可转债持有者直接受益。 也就是说，在解决
股权分置问题时， 如果我们采取的措施能够
直接导致股价的上涨， 那么可转债持有人可
以自然受益，不必再考虑额外的补偿措施；如
果我们采取的措施不能直接导致股价的上

涨，那么就应该采取某种技术手段，使转债持
有人利益得到保护。

在现有的全流通实现途径中，送股、非流
通股缩股 、配售 、权证是主要的几种方式 。
其中， 非流通股缩股可以提高流通股的价
值，促使股价上涨。 在这种方式下，可转债
持有人可以自然受益 ， 而不需做出额外的
补偿。

而送股和配售并不提高流通股的内在

价值，只是以零成本或低成本增加流通股的
数量。 在这种情况下，必须对转股价进行同
比例向下调整， 才能保护转债持有人的利
益。 在可转债的发行条文中，都规定了送红
股（或转增）、配股、增发等改变公司股份或
股东权益发生变化时，对转股价进行调整的
公式。但必须注意，解决股权分置的送股，是
非流通股东对流通股东的送股，公司总股本
和股东权益并未发生变化，这与可转债发行
条款中的送红股（或转增股本）、配股、增发
有根本的区别，并不直接适用于该条款。 因
此，我们必须在政策上明确：在采用送股（或
配售）方式解决股权分置问题时 ，要对可转
债的转股价进行同比例修正，这样才能保护
转债持有者的利益。

权证的方式较为复杂。 有人主张给流通
股东无偿发放权证， 非流通股东若要实现流
通，必须从流通股东手中购买权证。 在此情况
下，应对可转债持有人也发放权证，才能保证
其权益不受损害。 发放数量为：将其持有的转
债面值总额除以当前转股价，得出转股数，然
后与股票持有者同比例发放。

持有者具有表决权更为合理

这将是一个备受争议的问题 。 从可转
债的股性和债性两方面来讲 ， 有没有表决
权似乎都是可以成立的。 笔者认为，从现实
角度出发，可转债持有人享有表决权 ，更能
够体现出对投资者利益的保护 。 因为转债
持有人都是公司潜在的流通股东 ， 而且股
权分置解决方案将直接影响到转债持有人

的利益， 在表决中完全剥夺转债持有者的
话语权显然是有失公允的 。 至于可转债持
有者的投票权重， 可按持有的转债面值总
额除以当前转股价得出的转股数来确定 。
这样，我们制定的股权分置解决方案 ，才算
是考虑了各方面利益的方案。

名称 前收 现价 涨跌幅
天相转债指数 1576.62 1587.9 0.72%

名称 前收 现价
天相回购基准 2.74% 1.85%
天相短期回购 3.18% 1.87%
天相中期回购 1.87% 1.78%
天相长期回购 2.01% 2.10%

     说明： 回购基准是所有上海交易所回购
品种的加权平均价格；短期回购是上海交易
所7天及7天以内回购品种加权平均价格；中
期回购是上海交易所14天、28天回购品种加
权平均价格；长期回购是上海交易所91天和
182天回购品种加权平均价格。
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沪市债券每日行情

红顶交易所与银行间国债收益率曲线 同业回购与同业拆借平均利率比较图
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市场有风险 ，请慎重入市 。 本版市场分析文章 ，属个人观点 ，仅供参考 ，投资者据此入市操作 ，风险自担 。

代码 名称 净价
涨跌
% 全价 收益率

剩余
年限

票面
利率

010502 05国债（2） 98.37 —0.06% 98.37 1.95% 0.849 —
000696 96国债（6） 112.51 —0.12% 123.206 0.37% 1.099 11.83%
010405 04国债（5） 97.92 0.02% 97.92 1.93% 1.101 —
010411 04国债（11） 100.82 —0.25% 102.012 2.44% 1.603 2.98%
009905 99国债（5） 101.24 —0.08% 103.603 2.70% 2.282 3.28%
009704 97国债（4） 117.95 —0.05% 124.568 1.81% 2.326 9.78%
010214 02国债（14） 98.89 —0.27% 100.328 3.12% 2.46 2.65%
010010 20国债（10） 99.37 —0.07% 100.645 2.89% 2.518 R+0.380%
010103 21国债（3） 100.07 —0.18% 100.213 3.24% 2.959 3.27%
010115 21国债（15） 98.26 —0.15% 99.435 3.52% 3.611 3.00%
010403 04国债（3） 103.82 —0.38% 104.062 3.37% 3.948 4.42%
010210 02国债（10） 95.32 —0.19% 97.068 3.59% 4.271 2.39%
009908 99国债（8） 98.74 —0.08% 100.81 3.61% 4.375 3.30%
010408 04国债（8） 103.52 —0.21% 105.9 3.43% 4.449 4.30%
010215 02国债（15） 97.43 —0.16% 98.674 3.54% 4.578 2.93%
010301 03国债（1） 95.82 —0.32% 96.403 3.62% 4.784 2.66%
010004 20国债（4） 97.75 —0.01% 100.257 3.36% 5.038 R+0.620%
010307 03国债（7） 94.79 —0.34% 96.707 3.76% 5.282 2.66%
010311 03国债（11） 98.77 —0.22% 100.419 3.75% 5.532 3.50%
010404 04国债（4） 105.85 —0.17% 110.539 3.79% 6.044 4.89%
010407 04国债（7） 104.71 —0.23% 108.039 3.85% 6.296 4.71%
010110 21国债（10） 94.32 —0.06% 96.155 3.97% 6.381 2.95%
010112 21国债（12） 94.91 0.05% 96.514 3.95% 6.477 3.05%
010410 04国债（10） 105.78 —0.22% 107.99 3.84% 6.548 4.86%
010203 02国债（3） 91.04 —0.10% 91.193 4.04% 6.942 2.54%
010308 03国债（8） 92.55 0.00% 94.494 4.09% 8.359 3.02%
010501 05国债（1） 102.73 —0.17% 103.594 4.14% 9.808 4.44%
010213 02国债（13） 84.81 —0.20% 85.173 4.23% 12.367 2.60%
010107 21国债（7） 98.7 —0.19% 99.855 4.42% 16.227 4.26%
010303 03国债（3） 87.51 —0.15% 87.724 4.46% 17.94 3.40%
120001 99宝钢债 100.358 —0.04% 103.35 2.49% 0.255 4.00%
120206 02武钢（3） 100.236 —0.56% 109.02 2.77% 0.493 3.50%
129904 98中信（7） 102.326 —0.15% 107.25 3.28% 1.104 5.48%
129805 98三峡（8） 104.218 —0.47% 106.12 3.57% 1.696 6.20%
129905 98石油债 101.262 0.05% 104.27 3.91% 2.334 4.50%
120202 02中移（5） 99.14 —0.10% 101 3.86% 2.471 3.50%
129902 98中铁（3） 99.983 —0.24% 102.56 4.49% 4.43 4.50%
120207 02武钢（7） 97.301 —0.27% 99.35 4.69% 4.493 4.02%
129903 99三峡债 98.347 0.20% 101.3 4.34% 5.211 R+1.750%
120101 01中移动 97.199 —1.30% 100.53 4.53% 6.11 R+1.750%
120288 02金茂债 96.041 0.38% 96.18 4.90% 6.97 4.22%
120205 02渝城投 95.721 0.42% 97.52 5.01% 7.586 4.32%
120302 03苏园建 95.413 0.51% 98.9 4.99% 8.189 4.30%
120304 03电网（1） 97.008 0.02% 98.65 5.04% 8.644 4.61%
120483 04中石化 97.443 0.27% 98.39 4.97% 8.795 4.61%
120482 04通用债 96.262 —0.10% 96.7 4.52% 8.89 R+1.750%
120102 01三峡债 100.688 —0.26% 103.3 5.12% 11.501 5.21%
120203 02中移（15） 93.908 —0.18% 96.3 5.17% 12.471 4.50%
120204 02苏交通 93.949 —0.12% 95.79 5.17% 12.595 4.51%
120301 03沪轨道 94.312 0.11% 95.3 5.12% 12.781 4.51%
120306 03中电投 97.896 —0.24% 100 5.24% 13.581 5.02%
120201 02三峡债 91.704 0.07% 94.73 5.51% 17.367 4.76%
120303 03三峡债 88.755 —0.14% 92.51 5.67% 28.227 4.86%

资金面对债市仍有支撑作用

市 场 关 注 新 债 表 现
□中信证券 张国强 杨辉

近期， 热炒人民币升值的预期再度升温，
但从管理层的角度看，汇率改革可能被置后，资
金面宽裕的状况有望持续，债市目前的高位将
受支撑。 节前发行的大唐电力债券受到热捧，
本周五20年期长期国债发行将再度成为市场热
点，新债表现对市场有较强指引作用。

人民币升值预期再起波澜

随着美联储再度调高美元利率，以及美国
参众议院可能在6月份通过如果人民币不升值
将对从中国出口的商品加征27.5%的附加税，市
场对于人民币升值的预期再度走强。 人民币海
外无本金交割远期市场 （NDF）一年期贴水点一
度扩大至4500点， 不少海外机构预测人民币将

于几个月内升值。 虽然人民币升值的可能性在
上升，但我们认为管理层对于汇率政策可能继
续坚持“能不动则不动”的办法，在国内金融体
系改革的进程中， 汇率制度改革可能被置后。
因此，我们坚持随着美元利率的持续走高，人民
币利率调升的可能性大于升值。

在节前流动性要求增强的情况下，央行往
往会保持中性或者向市场注资的政策，“五一”
长假前净回笼资金350亿表明央行依然认为当
前货币环境较为宽裕，考虑到五月份央行票据
到期量较大，我们依然坚持5、6月份应该是公开
市场操作压力较大的时期。

从节前银行间 7天期回购利率的表现
来看 ，一直维持在 1.22%左右 ，并没有像预
想那样上升 ， 也表明目前市场资金供给非
常宽裕 。

债市有望保持震荡攀升

在经过较大幅度的调整后， 在05国债03投
标结果的影响下，节前债市出现较为明显的反
弹行情。 从收益率变动情况来看，收益率下降
幅度最大的还是与 05国债 03期限结构相近的
5－7年期品种， 其中跨市场品种收益率下降幅
度大于非跨市场品种 ， 涨幅比较明显的有
010408、010404、010410等。 在收益率明显下降
之后，投资者对债券投资价值的判断会进行新
的评估，同时一季度的许多数据表明后续宏观
调控压力依然很大，从过去的经验来看，二季度
也是政策敏感期，因此投资者相对谨慎。 但我
们仍坚持近期受到商业银行等机构需求强烈

的影响，市场有望保持震荡攀升格局，但收益率
进一步下降的空间比较有限。 因此短期投资机

构需要在投资收益和风险之间进行权衡。

企业债再度出现热销场面

4月29日05大唐电力债券正式发行，本期债
券再度掀起企业债热销场面。 本期债券为15年
期品种，票面利率5.28%。由于与同期限国债的利
差约为90BP，从经验来看，尽管以往长期企业债
与国债利差大致在80－110BP， 但是今年长期国
开行金融债与国债利差已经由以前的 40－50BP
降至25BP左右； 交易所国债与企业债利差也由
100多BP降至90BP（120304与010501相比），考虑
到一级市场具有明显的规模优势， 在企业债供
给远远不能满足保险公司等机构需求的情况下，
15年期企业债与国债利差在70－80BP之间可以
被保险公司接受，即15年期企业债的市场收益率
大致在5.10%－5.20%， 这就意味着05大唐电力的

市场溢价应该在1.0－1.80元之间。

市场关注新债表现

今年以来， 中长期债券持续出现热销局
面，表明需求压力没有得到充分释放。 如果没
有意外政策出台的话，这种状况将持续到本期
20年国债身上。 如果再度出现一级市场投标利
率低于二级市场的情况，则投标结束后市场可
能再度上扬。

另外一个值得关注的是 010503的上市，目
前高票息的010408的收益率为3.42%左右， 即使
不考虑票息免税和剩余期限因素，503的收益率
也不应高于此， 即010503的合理定价不应高于
99.45元。 但考虑新债的因素，实际定价可能出现
较大偏差。503与其他5年期品种之间的利差回归
将属必然。 目前看503跌破面值的可能性大。

债市观察

债券市场格局出现变化

资金宽裕将贯穿全年
□建设银行福建省分行 黄建锋

在宏观经济形势和货币政策的共同作用

下，我国债券市场在2005年出现了一些变化，
这些变化将对我国债券市场的运行和发展产

生深刻影响。

债券市场盈利模式发生变化

债券市场的盈利渠道主要包括： 价差收
入、利息收入和代理收入。 在2005年之前，我
国金融机构对此三项的盈利渠道都比较关

注， 按照各自的经营策略和资金规划做好渠
道选择， 三项渠道的选择都可以确保金融机
构实现盈利预期。 现在，这一平衡的盈利模式
正发生着明显变化。 在数额庞大的资金推动
下，我国债券价格不断上扬，债券利率 （收益
率）不断下跌，债券买卖实现的价差收入远远
超过持有债券实现的利息收入。 在2004年12
月－2005年4月的时间周期内， 上证国债指数
累计上涨逾7%， 期间创下了101.89的指数历
史新高， 金融机构在买卖过程中实现价差收
入的空间非常明显。与此同时，债券利率（收益
率）却一线下行，3年期以下品种的债券收益率
均低于同期商业银行定期存款利率， 且越是
短期限的品种降低幅度越大， 金融机构持有
债券获取利息收入的空间受到严重挤压。 在
利益驱动下， 金融机构在渠道选择上更倾向
于对价差收入盈利渠道的选择， 而淡化了对
利息收入盈利渠道的认同。

债券市场风险不断累积

此轮债券市场走高的直接动因是资金

推动型， 经过5个月的持续上涨， 较之2004
年4月29日的债券指数历史低点 ，绝大多数
期限债券已有明显的价格涨幅 ， 债券收益
率下降了120个基点以上， 在资金推动下 ，
债券收益率已出现透支。 对此，我国债券市

场有以下三个问题值得思考 ：其一、债券市
场是否足以吸纳数额如此庞大的资金 ；其
二 、债券市场主体在持续 “牛市 ”行情中的
行为是否是理性和建设性的 ；其三、债券市
场的避险功能建设如何 ？ 以此分析我国债
券市场：其一、我国债券市场还处于初步发
展和完善期 ，债券品种 、市场容量 、市场流
动性等都难以承载和吸纳数额如此庞大的

资金量 ；其二 、在债券市场的持续 “牛市 ”
中， 一些市场主体的投资行为短期化和简
单化，甚至将债券市场视为第二股票市场 ，
以博取买卖价差为主要目的 ， 存在一定的
非理性和非建设性行为 ；其三、我国债券市
场对避险功能设置和建设 ，如做空机制、保
险制度、 产品创新等多处于谋划阶段和设
想阶段， 债券市场还缺乏有效风险规避手
段。 由此可见，市场主体行为的短期化 、行
为特征的投机性、风险规避机制的缺位等 ，
都意味着我国债券市场的风险处于累积阶

段，值得市场主体高度关注。

资金价格定价轴心向下移动

超额存款准备金利率是金融机构确定资

金价格的关键指标之一。 央行在3月17日将超
额存款准备金利率由1.62%下调至0.99%，直接
引发了资金定价轴心的向下移动， 市场主体
均以此为价格基准确定资金的运用价格，如
银行间同业拆借利率定位、 央行票据发行定
价等。 在央行下调超额存款准备金之后，7天
银行同业拆借利率甚至出现了1%的水平，表
明市场主体已经接受了0.99%这一资金定价
标准， 并以此为基准确定其他资金运用的定
价。 由于市场预期我国超额存款准备金管理
原则将与国际接轨， 逐步降低甚至取消超额
存款准备金利率将是必然趋势，因此，市场主
体对资金价格定价轴心的定位还在预期下

行。 这一定价基准将对债券定价产生影响。

资金总体形势保持宽松

资金形势是支撑债券市场发展的基础性

条件， 我国债券市场2005年的资金形势将维
持总体宽松。 在数额庞大的资金的强劲推动
下，我国债券市场已经持续了 5个多月的“牛
市”行情，预计这一格局还将得以持续。 影响
我国债券市场资金形势有两个重要因素：其
一、金融机构超额存款准备金数额庞大。 1季
度末， 金融机构超额存款准备金率4.17%，比
2004年平均超额存款准备金率3.5%， 又提高
了0.67个百分点，可供债券市场投资的盈余资
金数额非常庞大。 在央行降低超额存款准备
金利率的作用下， 金融机构在央行的超额存
款准备金收益是负值， 超额存款准备金数量
经营问题，在现实的市场环境下，超额存款准
备金更多地涌向债券市场。 超额存款准备金
的富余是金融机构惜贷行为的表象， 金融机
构贷存比已由 2004年年末的 73.24%下降到
2005年1季度的 72.57%，据测算，因银行体系
存贷比下降而流向债券市场的资金约为1200
亿元。 在金融体制改革深化的背景下，金融机
构对贷款的“审慎”态度将更为明显。 其二、外
币占款继续大幅增长。 一季度，我国贸易顺差
达到166亿美元，与上年同期进出口逆差86亿
美元相比，增长了252亿美元。 在我国外币占
款强制结售汇制度没有得到根本性修正的形

势下， 央行为此投放的基础货币还将继续大
幅度增长。 在市场流动性保持宽松的同时，央
行对市场流动性的回笼和吸纳却缺乏行之有

效的手段。 作为回笼市场流动性最重要操作
载体的央行票据，更多地“羁绊”于对垒央行
票据的到期，2005年将有多个月份出现央行
票据当月到期额超过1000亿元的情况， 央行
票据对市场流动性的吸纳功能已现疲态。 因
此， 债券市场资金保持总体宽松的格局预计
将贯穿2005年。

银行间市场日评

成交恢复性增长 利率继续低位运行

□实习记者 陈继先 上海报道

周一， 银行间市场总体成交量继续保持
着恢复性增长的势头。 特别是，在回购交易量
于上个交易日反弹基本到位的背景下， 现券
交易量达到了166.53亿， 反弹力度明显加大。
银行间市场加权平均回购利率为1.1565%，回
升有限，显示资金面依然宽裕。

“五一”假期前的最后一个交易日，银行间
市场成交大幅度回落， 现券成交22.08亿元，质
押式回购289.28亿元， 几乎是数月以来的最低
交易水平。 长假结束后的5月8日，银行间市场
开始重新交易， 主要品种的成交量有所反弹，
而在昨日，银行间市场继续保持着良好的恢复
性反弹势头，全日现券交易量较上个交易日增
加了124.27亿，质押式回购增加了2.76亿。

短期央行票据交易的重新活跃带动了现

券交易量的回升。 中国货币网统计显示，一年
期以下的现券成交量达到了133.08亿，较上个
交易日增加了112.1亿，而其中，央行票据贡献

最大，05票据02、05票据20是突出代表。 从4月
中下旬以来， 现券市场多以一年期以下的票
据交易为主。 这种交易结构与市场的整个环
境显然息息相关。 伴随着债券市场的连续攀
高，投资风险也在逐渐集聚，迫使机构选择期
限相对较短的品种来谨慎投资。 如果市场环
境没有新变化， 短期券种还将继续受到市场
的追捧。

节后的首个交易日资金需求量较大，从
而使得质押式回购量一举恢复到节前的中

高水平。 然而，加权平均回购利率却大幅下
挫9.54个基点，与市场回购量形成鲜明的对
比 ，这反映出 ，节后的资金供应更加充裕 。
其背后的因素可能有两个 ， 一是节后大量
的消费性支出集中回流到银行 ， 二是央行
节前有意放松回笼资金的举措产生了积极

作用。 这种状况在周一的市场同样得到反
映，昨日回购加权平均利率仅上升了 0.01个
基点 ， 各个主要品种如R001、R007等的加
权利率还出现小幅下跌。
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品种
收盘价
（%）

加权
（%）

成交量
（百万元）

R001 1.12 1.1203 38172.49
R007 1.19 1.185 24304.75
R014 1.21 1.2124 4715.65
R021 1.21 1.2122 1580
R1M 1.4 1.3986 1368.41
R2M 1.35 1.35 45

合计 -- 1.1565 70186.3
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品种
收盘价
（%）

加权
（%）

成交量
（百万元）

IBO001 1.2 1.1356 538
IBO007 1.71 1.719 2785
IBO014 1.3 1.3 5
IBO021 2.026 2.026 259.35
IBO1M 2.22 2.5513 80
IBO2M 2.2 2.2 15
IBO3M 2.5 2.5 7.5

合计 -- 1.6765 3689.85
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二
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五
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五
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九
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品种
收盘价

（%）
加权

（%）
成交量

（百万元）

00国开09 99.1 99.18 59.51

01国开12 97 97 116.4

02国开03 92.69 92.69 55.61

02国开16 98.83 99.2 426.55

04国开08 104.87 104.82 62.89

04国开16 102.41 102.41 337.95

04国开17 100.91 101.26 101.26

04国开19 99.86 99.87 199.73

04国开21 101.83 101.83 152.74

04国开22 99.85 99.85 99.85

04国开25 110.31 110.33 88.26

04国债05 97.95 97.95 48.98

04建行03浮 99.94 100.44 436.9

04农发01 100.39 100.38 40.15

04农发02 100.89 100.89 40.36

04农发04 100.17 100.17 200.33

04央行票据42 98.17 98.72 296.16

04央行票据43 99.85 99.86 149.8

04央行票据60 99.63 99.63 29.89

04央行票据68 99.34 99.34 198.68

04央行票据73 99.43 99.23 367.16

04央行票据76 99.37 99.35 367.6

04央行票据77 99.31 99.27 724.68

04央行票据81 99.15 99.13 793.07

04央行票据85 98.92 98.92 197.83

04央行票据91 98.58 98.58 197.16

04央行票据96 98.85 98.85 98.85

04央行票据98 102.65 102.65 123.18

05国开04 98.9 98.9 98.9

05国债02 98.22 98.37 196.72

05农发01 99.96 99.96 199.92

05农发02 99.96 99.96 349.86

05央行票据01 98.66 98.66 187.45

05央行票据02 98.58 98.13 2453.26

05央行票据10 98.66 98.51 1475.72

05央行票据20 99.94 99.94 739.56

05央行票据22 98.04 98.32 707.93

05央行票据24 99.92 99.92 79.94

05央行票据26 98.3 98.21 294.62

05央行票据27 101.58 101.58 690.72

05央行票据29 97.78 98.03 519.57

05央行票据31 100.58 100.49 502.48

05央行票据33 98.22 97.84 733.82

05央行票据39 97.95 97.95 195.9

05央行票据42 98.07 98.07 578.61

05央行票据43 99.61 99.61 139.45

05央行票据46 100 100 100

05中行01 99.9 99.9 159.84

05中行02浮 101 101 101

合计 -- 99.2 16516.77

全国银行间债券市场债券交易结算行情
2005.05.09

债券简称
最高结算
价格（元）

最低结算
价格（元）

涨跌幅
（%）

债券交割
数量（万元）

现 货

总计（Total） 918,100

央行票据小计 684,100

05央行票据20 99.94 99.94 --- 74,000

04央行票据42 98.11 98.1 --- 10,000

04央行票据62 99.21 99.21 --- 500

04央行票据70 99.91 99.05 --- 4,000

04央行票据73 99.16 99.16 --- 27,000

04央行票据77 99.31 99.26 --- 63,000

04央行票据81 99.16 99.07 --- 72,000

04央行票据85 98.92 98.91 --- 20,000

04央行票据91 98.34 98.34 --- 1,450

04央票102 98.78 98.27 --- 27,950

05央行票据01 98.66 98.66 --- 19,000

05央行票据10 98.5 98.5 -0.101 70,000

05央行票据02 98.59 98.11 --- 130,000

05央行票据22 98.75 98.75 --- 10,000

05央行票据29 97.57 97.57 -0.652 1,000

05央行票据33 98.21 97.99 --- 45,000

05央行票据31 100.58 100.35 --- 68,000

05央行票据43 99.61 99.61 --- 31,200

05央行票据46 100 100 --- 10,000

国开行债小计 156,000

04国开17 101.517 101.517 --- 6,000

02国开16 99.32 99.32 --- 16,000

04国开19 99.87 99.86 0.006 20,000

03国开22 98 98 --- 60,000

03国开28 98 97.73 --- 50,000

02国开19 98.45 98.45 --- 4,000

农发行债小计 22,000

05农发01 99.957 99.957 --- 20,000

04农发02 100.89 100.89 --- 2,000

商业银行债小计 56,000

04建行03浮 102.004 99.804 --- 43,500

05中行02浮 100.995 100.995 --- 10,000

04建行02 103.794 103.794 --- 2,000

05中行01 102.927 102.927 --- 500

（摘自：中国债券信息网 www.chinabond.com.cn）

央行今日将发票据150亿
□实习记者 陈继先 上海报道

为保持基础货币平稳增长和货币市场利率

基本稳定，中国人民银行将于2005年5月10日（周
二）发行2005年第五十一期中央银行票据，期限1
年，最高发行量 150亿元，继续维持了五一节前
一周的低水平发行的态势。


