
央行今发

500

亿元票据

□

本报记者 周文渊 北京报道

24

日， 央行发布公告称，

为保持基础货币平稳增长和

货币市场利率基本稳定，

2009

年

6

月

25

日（周四）中国人民银

行将发行

2009

年第二十二期

中央银行票据。本期央票期限

3

个月

(91

天

)

，最高发行量

500

亿元，缴款日、起息日为

2009

年

6

月

26

日，到期日为

2009

年

9

月

25

日， 以贴现方式发行，向

全部公开市场业务一级交易

商进行价格招标。

本周二，央行在公开市场

操作中意外停止正回购操作，

市场解读为央行为

IPO

重启做

准备。从

4

月底以来，央行每周

二会在银行间市场进行

800

亿

-900

亿元的

28

天正回购操

作， 在周四则会发行

800

亿元

左右

3

月期央票。 本次央票发

行量较上一期明显下降，再次

反映出央行维稳货币市场利

率的用意。

根据

wind

的统计，本周公

开市场中将有

1650

亿元资金

到期，预计本周将实现大幅净

投放。上周央行在公开市场净

回笼

10

亿元。

■

交易员札记

Trader�Notes

美国长债收益率急升预示通胀预期趋向一致

防通胀仍须紧扣货币体系

□

国信证券 周炳林

最近

1

个月

,

美国

10

年期国债收益

率已上升

100

个基点，这预示市场对于

中长期通胀预期已经非常一致。 由于

通胀治理见效通常会慢于通缩， 在各

国央行纷纷采取扩张性货币措施之

后，若不能及时收缩货币，不排除各类

商品价格继续上升的可能性。

美国长债收益率急升

1年后或现3-5%通胀

美国

10

年期国债收益率近

1

个月

上升

100

个基点， 而在

2008

年第

4

季度

之前的五六年间， 美国

10

年期国债收

益率的年度波动很小， 通常为

20-50

个基点。

长债收益率短期内快速上升是很

不容易出现的现象。 中长期国债市场

的收益率走势由市场的力量决定，经

常表现出持续性的特立独行。 长债利

率上升， 预示市场对于中长期通胀预

期已经非常一致。

美国有各类期限的挂钩通胀国

债， 市场对通胀的担忧可以用普通国

债收益率与其的差额来衡量。 数据显

示， 十年内年均通货膨胀预期已经达

到了

2%

； 而

1

年期及以下国债收益率

仍仅为

0.52%

，显示

1

年内高通胀的可

能性很低。这意味着，市场认为，

1

年之

后美国出现

3-5%

通胀的可能性较大。

治通胀比治通缩见效慢

长债收益率与联邦基金利率的缺

口可较清晰地指示经济波动周期：其

一，当长债利率低于联邦基金利率时，

显示央行已加息过多， 常导致经济大

幅衰退， 因为市场预期实际利率将高

企，各类投资（含库存）、交易快速缩

减；其二，当长债收益率上升，与联邦

基金利率的缺口逐渐拉大的时候，往

往伴随着经济复苏， 原因在于市场预

期通胀来临，实际利率将快速降低，投

资和交易扩张；其三，当缺口过大，且

持续一段时间，则难免催生要素、资产

市场的价格快速上涨， 因为通胀可能

已被放纵，负实际利率已非常严重。而

09

年五六月份的缺口已经接近历史高

位，只要这样的缺口被保持一段时间，

CRB

指数就可能快速上扬。

值得注意的是， 长债收益率与联

邦基金利率之差朝两个方向运动所具

有的时滞效应明显不同。当缺口扩大，

大宗商品价格上升会出现得较快。 而

当中央银行意识到通胀风险已经过

大，缩窄二者缺口的时候，却不见得就

能刹住大宗商品价格上涨的步伐。 也

就是说， 货币政策治理通缩往往能较

快见效，而治理通胀则不然。

通胀治理见效慢于通缩， 主要源

于不同类型调控政策之间的相互作用。

如果分开来看， 货币政策在调控

方向上似乎不存在软肋，通过改变社会

资金供求关系和资金成本，既可刺激经

济，也可紧缩经济；而行政性调控政策

易于紧缩经济，难于刺激经济；财政政

策易于刺激经济，难于紧缩经济。

如果结合地看，我们发现，宽松货

币政策使用往往伴随着积极财政政

策。为配合财政项目不半途而废，货币

由松至紧的转变往往存在较长的时

滞。 而行政性调控政策在美国和其他

西方核心经济体中并无传统， 形成全

球通胀治理的见效往往慢于通缩。

观察通胀仍须紧扣货币体系

目前市场上有两种假设： 一是商

品价格最终的决定在于需求； 二是现

在需求不足。 我们认为，商品价格最终

决定可能确实在于需求， 而需求不足

则是相对武断的假设。 因为需求存在

于微观经济主体的决策， 是非常难以

估计的指标， 而宏观经济核算引入库

存作为收支恒等式调平的重要手段，

将库存计入投资需求行列

(

可为绝对负

值

)

，更增加了需求可能出现的波动。

数据显示，过去

20

年，美国私人存

货与

CRB

指数之间存在相对密切的正

相关关系。 经济复苏与预期通胀的到

来，会加快经济决策主体“去货币化”

的进程， 各个企业开始怀疑货币的真

实购买能力，结束现金为王、持币待购

的心态， 库存由此增大， 交易随之增

加。如果笼而统之的以需求不足论，将

很难作为判断经济运行的凭据。

我们认为，需求难以估测，观察通

胀仍须紧扣货币体系。“通货膨胀无论

何时何地都是一种货币现象”，由于各

国央行已大量推行货币互换、 购买国

债、调低存款准备金、再贷款、再贴现、

放松信贷额度限制等货币扩张措施，

因此， 对未来一段时间通货膨胀的高

企必须保持高度的警惕。 目前

10

年期

美国普通国债与挂钩通胀国债收益率

之差已经等于

04

至

08

年中之前的水

平，若各国央行未及时收缩货币，不排

除各类商品价格继续上升的可能性。

IPO

重启使转债市场风险开始释放

□

安信证券 王昌俊

近期， 转债市场多数个券的走

势和正股走势发生较为严重背离：

即在正股出现一定上涨的情况下，

转债价格反而出现一定的下跌。 我

们认为，这与

IPO

重启有着密不可分

的联系。

转债市场的表现仅仅是债券市

场整体受到

IPO

重启冲击的一个局部

表现而已，只不过由于转债价格和正

股价格挂钩，因此稍显特殊。 但也正

是因为如此，转债品种和债券市场其

他品种在

IPO

重启背景下所受影响的

可持续性也将是不同的， 总的来说，

转债所受到的影响将是持续的，而债

券市场其他品种则未必如此。

从

2008

年

11

月开始，在股票市场

结束近

1

年的单边下跌转而大幅反弹

之后，不能直接投资股票市场的债券

投资者开始大量配置与股票价格挂

钩的转债，这使得转债的估值水平不

断上移， 随着股票市场持续向上，转

债为此类投资者资产组合的净值带

来了巨大贡献。 但同时，转债风险在

这一过程中不断累积，其中部分个券

的价格已经透支了正股未来相当大

一部分的涨幅。 不过这种风险的累积

在股票市场持续向上的情况下，需要

一个非常明确的催化剂才能释放出

来。 而目前来看，

IPO

就是这样一个非

常有效的催化剂。

IPO

对转债市场的影响将表现为

两个层面：一是价格层面；二是需求

层面。 其中第二个层面的影响将是更

为关键和主要的。

从价格上来讲，

IPO

重启可能意

味着股票市场将面临一定冲击，股

票价格短期可能存在一定下行压

力， 这也将对转债价格形成一定压

力。 但目前看来，这一影响表现得并

不显著。

从需求上来说，

IPO

的重启一方

面意味着转债一级市场的重启也将

指日可待，这将有效缓解目前转债市

场的供需瓶颈，也意味着前期维持转

债市场高估值的脆弱平衡的支点将

失去，转债的估值也将因此而面临着

大幅下降的局面；另一方面，

IPO

的重

启意味着“打新”这个经验上低风险、

高收益的品种再次走入投资者视野，

转债将不再是不能直接投资股票市

场的投资者分享股票市场财富效应

的唯一工具。 这将使转债需求面临着

大幅下降的局面，也将使转债的估值

面临着大幅下降。

因此，从价格层面上来讲，

IPO

的

影响是短暂的，而从更为关键和主要

的需求层面来看，

IPO

的影响将是一

个持续的冲击，这将使得转债的估值

水平面临着持续下降的压力。

对于目前的转债来说， 除了少

数几只转换价值较高的转债之外，

其他转债对于正股价格的敏感性较

低，而对于隐含波动率（即估值水平

的表现形式）的敏感性较高。 在上述

结论下， 这些转债的价格都面临着

一定下降压力， 至少其上升动力已

经不足。

我们仍然维持转债价格普遍被

高估的结论， 建议投资者适量减持。

对于不能投资股票的投资者，继续建

议持有唐钢转债、新钢转债、大荒转

债和恒源转债， 但持有量应适当减

少，其中大荒转债和恒源转债仅适合

看好正股的投资者长期持有；对于能

够投资股票市场的投资者，不再建议

持有转债。

美联储会议预期致美元跳水

□

中天嘉华研究员 王睿

目前，外汇市场上关注的是美联储公开市场委员

会召开例行的货币政策会议。 当前经济复苏前景依然

不确定，美联储本次会议可能会基本延续前几次会议

的基调，维持目前的零利率政策。 不过，这次会议处在

年中的重要时点，鉴于近期国债市场中显现的通胀预

期苗头，因此市场普遍预测美联储未来可能会调整货

币政策， 加息似乎成为市场对新货币政策普遍的共

识。 美元汇率在这种预期下出现了跳水行情，

22

日美

元指数再次跌穿了

20

日均线和

80

点整数关口，尾盘收

于

79.84

点，大跌

1.16%

。 除兑日元外，美元兑主要货币

都出现下跌。

数据显示， 美国旧房销售量

5

月份环比增长了

2.4%

，为今年以来第三个月出现增长。不过，虽然房地

产市场出现好消息，其他方面的消息也有发生。 美国

5

月份

9.4%

的失业率达到

25

年的新高，且官方表示失业

率或于数月内达到

10%

，而且奥巴马政府无意继续推

行新的经济刺激政策， 这或能短期刺激避险需求，因

此美元仍存在反弹可能。

欧洲市场经济出现好转迹象。 欧央行

24

日称，欧

元区

4

月经常账赤字缩减为

59

亿欧元，为连续第

5

个月

缩减，这说明欧元区财政状况逐渐转好。 另外，德国

6

月商业景气指数连续第三个月上升， 由

5

月份修正后

的

84.3

升至

85.9

，大大优于此前预期的

85.3

。 因此，

24

日早盘欧元汇率出现小幅上升。 截至

24

日

18

点收稿，

欧元兑美元汇率最多上涨

0.43%

。 但盘中受到德国进

出口额同比大幅下降的影响，汇率一度下挫

0.1%

。 早

盘英镑汇率出现明显上涨，这或许是由于英国将

2010

年经济增长预期自

-0.2%

上调至

0.0%

。 英镑兑美元汇

率在收稿前最大涨幅为

0.9%

。

日本政府此前一度认为一季度经济已经触底，但

事实上之后的进出口形势仍不容乐观。 财务省

24

日公

布的

5

月份贸易统计显示， 日本的贸易盈余同比下降

了

12.1%

； 出口额下降了

40.9%

至， 进口额下降了

42.4%

，同比降幅均比上月有所扩大。此消息在一定程

度上导致了日元汇率的走低。 早盘美元对日元汇率一

度上涨

0.45%

，但收稿时有所回落。

债券简称

昨日

收盘价

最新价

加权

平均价

总成

交量

开盘

收益率

最高

收益率

加权平均

收益率

０７

国债

１１ １０２．７０７ １０２．７００ １０２．６５７ ５０００００ ０．９５０９ ０．９５０９ ０．９９１８

０７

国债

１４ １０６．９５０ １０６．５１０ １０６．５７３ ２００００ ２．５１８９ ２．５１８９ ２．５２４５

０７

国债

１７ １０７．３３６ １０７．４３６ １０７．４３６ １００００ １．６８０２ １．６８０２ １．６８０５

０８

国债

１１ １０５．４００ １０５．５８９ １０５．５８９ １００００ １．１４８０ １．１４８０ １．１４８４

０８

国债

１６ １００．４８８ １００．５０３ １００．５０３ １００００ ０．８６３３ ０．８６３３ ０．８６８０

０９

国债

０８ ９９．９３７ ９９．９３７ ９９．９３７ ９００００ ０．９５７８ ０．９５７８ ０．９６１２

０７

长电债

１０３．５００ １０６．０００ １０６．０００ ９６００００ ４．４６１４ ４．４６１４ ４．４６１４

０８

石化债

８６．８００ ８６．８００ ８６．８００ １３０１３ ３．９５８１ ３．９５８１ ３．９５８３

０８

葛洲债

７９．０００ ７９．９００ ７９．９００ ９３００５ ５．２７５８ ５．２７５８ ５．２７５８

指数代码 指数名称 指数值

指数涨跌幅

（

％

）

成交量

（万元）

结算金额

（万元）

修正久期 凸性

到期收益率

（

％

）

Ｈ１１００１

中证全债

１２８．２０ ０．０３８ １０２０６４８６．４４ １０５５０４３４．５４ ６．０５ ６１．９６ ３．１８８

Ｈ１１００２

中证

３

债

１２６．０９ ０．０３５ １８３４６９１．３８ １８９６６４３．５５ ２．０２ ６．４６ ２．０３５

Ｈ１１００３

中证

７

债

１２８．４５ ０．０３２ ６５５２４６０．０２ ６７７５８５０．５７ ４．２７ ２４．３３ ３．０７６

Ｈ１１００４

中证

１０

债

１２７．４３ －０．００９ １２３１４８５．７４ １２６２０５５．３９ ６．９６ ６０．９９ ３．５６６

Ｈ１１００５

中证

１０＋

债

１２２．５４ ０．０９４ ５８７８４９．３０ ６１５８８５．０３ １０．７５ １５６．３７ ３．９２５

Ｈ１１００６

中证国债

１２８．１９ －０．０５４ １９６１６１８．８７ ２０４４３８８．８１ ６．９３ ７７．８７ ２．８７４

Ｈ１１００７

中证金融债

１２９．２１ －０．１００ ４８８７０００．００ ５１０６１６０．６８ ５．０９ ４６．７３ ２．９６４

Ｈ１１００８

中证企业债

１２９．９３ ０．５３１ ３３５７８６７．５７ ３３９９８８５．０４ ５．０８ ４０．６０ ４．４６５

Ｈ１１０１０

中证

１

债

１１８．０８ ０．００２ １４３６６０４．１６ １４４４２１１．１１ ０．４１ ０．６４ ０．９６２

Ｈ１１０１１

中证央票

１１０．０６ －０．００１ ６３５８７６０．００ ６５１９４１０．１８ ０．８２ １．９４ １．３５４

Ｈ１１０１２

中证央票

１ １０８．１４ ０．００５ ３３９４５００．００ ３３９１７５０．１２ ０．３２ ０．４８ １．１３９

Ｈ１１０１３

中证央票

１－３ １１１．０２ －０．０１１ ２９６４２６０．００ ３１２７６６０．０６ １．５６ ４．０７ １．６７０

Ｈ１１０１４

中证短融

１０９．８６ －０．００３ ４０９１４０．００ ４１６５１２．５０ ０．３９ ０．６０ １．５７４

Ｈ１１００９

中证综合债

１２４．００ ０．０２３ １８４１０９９０．６０ １８９３０５６８．３２ ４．０４ ３９．２１ ２．４７６

Ｈ１１０１５

中证短债

１１９．４６ ０．００３ ５２４０２４４．１６ ５２５２４７３．７３ ０．３５ ０．５３ １．１４２

数据来源：中证指数有限公司
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美国10年期国债收益率回到危机前水平

两公司拟发行

206

亿元中期票据

24

日公告显示， 两家公司将于

29

日发行合计

206

亿元的中期票据。

中国石油天然气集团将于

6

月

29

日发行

200

亿元

中期票据，期限为

3

年。 中国工商银行股份有限公司担

任主承销商， 交通银行股份有限公司担任副主承销

商。 经联合资信评估有限公司综合评定，本期中期票

据的信用等级为

AAA

级；发行人主体长期信用等级为

AAA

级。 本期中期票据无担保。

中国长江航运（集团）总公司将于

2009

年

6

月

29

日发

行

2009

年度第二期中期票据。 中国国际金融有限公司、

交通银行股份有限公司为此次中期票据的联席主承销

商。本期发行金额共计面值

6

亿元，期限为

5

年。经联合资

信评估有限公司综合评定，发行人的主体长期信用等级

为

AA

级，本期中期票据的信用等级为

AAA

级。 (周文渊)

交通银行将发

250

亿次级债券

交通银行股份有限公司

24

日公告称

,

将自

2009

年

7

月

1

日至

3

日发行

2009

年第一期次级债券。

本期债券分两个品种，品种一为

10

年期固定利率

品种，在第

5

年末附发行人赎回权；品种二为

15

年期固

定利率品种，在第

10

年末附发行人赎回权。 计划发行

规模为人民币

250

亿元， 其中品种一的计划发行规模

为人民币

125

亿元， 品种二的计划发行规模为人民币

125

亿元。 发行人有权在本期债券两个品种计划发行

规模之间做适当回拨，品种一、品种二的被回拨比例

均不超过相应品种计划发行规模的

50%

。

本期债券品种一的前

5

个计息年度的票面利率通

过簿记建档、集中配售的方式确定；如果发行人不行

使赎回权， 则后

5

个计息年度内的票面利率为原簿记

建档确定的利率加

3%

； 品种二的前

10

个计息年度的

票面利率通过簿记建档、集中配售的方式确定；如果

发行人不行使赎回权， 则后

5

个计息年度内的票面利

率为原簿记建档确定的利率加

3%

。

本期债券的簿记建档日为

2009

年

7

月

1

日，发行期

限为

7

月

1

日至

7

月

3

日。 经大公国际资信评估有限公司

综合评定， 本期债券发行人主体信用等级为

AAA

，本

期债券的信用等级为

AAA

。 联席主承销商为海通证

券、瑞银证券。 (周文渊)

国开行

30

日发行

20

年期金融债

国开行

24

日公告称， 定于

6

月

30

日招标发行国家

开发银行股份有限公司

2009

年第六期金融债券。

本期债券为

20

年期固定利率债券，发行总量不超

过

200

亿元，每半年付息一次。 债券缴款日、起息日均

为

2009

年

7

月

8

日， 第一次付息日为

2010

年

1

月

8

日，以

后每年的

1

月

8

日和

7

月

8

日为该债券的付息日（遇节假

日顺延），兑付日为

2029

年

7

月

8

日。 发行人对本期债券

保留增发的权利。

本期债券由主承销商通过簿记建档的方式在全

国银行间债券市场公开发行，主承销商为国泰君安证

券股份有限公司。

2009

年

6

月

30

日

9:30

至

11:30

进行簿

记； 主承销商利用中央国债登记公司招标发行系统，

采用单一利率（荷兰式）招标方式确定中标利率，并于

当天向中标机构通知中标数量。 (葛春晖)

IPO

因素继续影响债市

国债认购倍数创年内新低

□

本报记者 王辉 上海报道

财政部

24

日发行了年内第

13

期记账式附息国债。 发行结果显

示， 本期

7

年期国债在中标利率落

在了市场预期上限，同时仅获得了

1.33

倍的有效资金参与认购， 创下

年内国债发行认购倍数的新低。 市

场人士表示， 本期国债的招标结

果，反映出在

IPO

重启的影响下，机

构买债热情急速冷却，债市短期走

向不容乐观。

国债招标遭遇寒流

财政部

24

日上午招标发行了

年内第

13

期国债，而机构投出的结

果令人感到惊讶。 在

280

亿元基本

发行规模仅获得

372.6

亿元资金参

与认购的情况下，本期国债中标利

率被推升至

2.82%

。 之前的主流机

构预测报告显示，本期国债预计将

中标在

2.73%-2.85%

的区间内，而

2.82%

的利率水平落在这一预测区

间的上限。 在认购资金方面，本期

国债认购倍数仅达到

1.33

倍， 为

09

年内已发行国债认购倍数的新低。

因此，本期国债投标情况可谓遭遇

寒流。

上海一大行交易员表示，“多

数机构目前都在盯着桂林三金的

打新，已经没什么心思参与新债投

标了”。 这位市场人士同时强调，由

于七年期国债期限偏长，一些稳健

型机构不愿配置，也是造成投标冷

场的另一个主要原因。 据了解，与

前几日刚刚投标结束的

3

年期国债

相比，中小机构对于本期七年期国

债的认购比例更低。

此前公布的发行公告显示，本

期国债为财政部今年发行的第

13

期债券，采用多种价格混合式招标

方式，全部进行竞争性招标，

6

月

25

日开始发行并计息。

IPO“接管” 债市

6

月以来， 随着

IPO

的开启，不

仅股票市场大受影响，近期债券市

场受到的影响也日益显著。 由于短

期市场资金面趋紧，近两周招标发

行的地方债、国债、金融债利率均

有显著上行，已与二级市场水平相

当。 而在此之前，由于大行资金运

用压力较大，新债利率往往在资金

推动下明显低于同期限品种的二

级市场利率水平。 分析人士表示，

昨日七年期国债的发行情况事实

上就是对

IPO

“接管”债市的一个最

佳注解。

而在货币市场方面，近期回购

利率、 同业拆借利率也在节节攀

升。 全国银行间同业拆借中心

24

日

公布的数据显示，质押式回购加权

平均利率继

23

日突破

1%

整数关口

后，继续上行至

1.0294%

水平，拆借

交易平均利率也涨至

1.0312%

。 市

场人士预计，在桂林三金正式申购

之前，货币市场整体利率水平仍将

逐步走高。

与此同时，央行

24

日公布的央

票发行公告也显示，继本周二正回

购操作暂停后，周四的央票发行量

也由上周的

900

亿元大幅降至

500

亿元。 而如果今日不进行正回购操

作的话，本周央行将向市场净投放

超千亿资金。 对于近期债市的运行

情况，分析人士表示，

IPO

已经取代

经济基本面、通胀预期、货币政策

等成为债市的主导因素。 在当前市

场资金面持续偏紧的背景下，短期

内债市走向不容乐观。

■

债市瞭望台

Vision

债市收益率继续窄幅上行

□

长江证券 斯竹

虽然近期市场对于经济

回暖存在较强的预期， 但在外

围经济陆续传出不乐观消息的

背景下， 市场信心受到一定打

击。 债市成员在配置性操作上

仍显得比较谨慎， 这从本周三

招标发行的

7

年期附息国债可

见一斑， 该期国债最终中标利

率落在预期上限的

2.82%

，且

出现了今年国债发行以来最低

的认购倍数———

1.33

倍。

一级市场对于国债需求

的疲软， 导致部分机构开始大

举看空市场并做空双边买价，

多只中长期金融债的双边买价

被点，此外，出于短期资金的需

求，债市的短期券种抛盘较重，

近日短期品种的利率也维持了

较快的上升态势。 交易热点集

中在中长期金融债、 央票及国

债上，现券成交总量小幅上升。

具体成交情况来看，国债

的交投相对而言略显清淡，但

较之前日已经放量。

7

年期附近

的债券交投较前一交易日有所

增加，如

6

年多的

08

国债

22

贴近

一级利率， 最高成交到

2.83%

水平。 剩余期限接近

10

年的

09

国债

03

在

3.20%

的双边买价被

点，

09

国债

07

在

3.20%

有成交；

30

年 国 债

080020

成 交 在

4.03%

。

央票利率随着短期资金

紧张程度而趋高。剩余期限

3

个

月左右的央票在

1.05%-1.09%

的双边买价被点击成交， 如

08

央票

95

等；待偿期

2

年附近的

08

央票

50

、

08

央票

44

及

08

央票

47

成交在

1.75%-1.76%

的双边买

价，略涨

2bp

，延续了本周收益

上涨行情。

金融债的交投尤其活跃，

主要集中在

5-7

年。 剩余期限

2.5

年的

08

国开

21

及

08

国开

22

在双边买价

2.12%

多次被点；

5

年附近的

08

国开

10

在

2.805-

2.82%

有成交，

08

农发

17

、

08

进

出

08

在

2.79%

的买价频频被

点，

7

年期

08

农发

19

收在

3.33%

，

10

年期

08

进出

10

、

08

农发

20

在

3.78%

的双边买价大量被点击

成交。

信用产品少量成交，如

09

中信集

MTN1

在

3.69%

的双边

买价被点，

08

中电信

MTN2

在

3.55%

的双边买价被点，

08

中

石油

MTN1

在

2.5%

的双边卖价

被点，

2

个月的华菱

CP

成交在

1.65%

，

5

年附近的大唐中票在

4.09%

有成交。

近日随着资金价格的上

升，短期品种利率微幅上行，部

分评级较低、 收益相对较高的

券种成为一些机构避险的工

具，如

A+

、

AA-

的短期融资券。

周三交易所企业债大跌对于银

行间企业债的收益也有一些影

响， 企业债成交情况比前一交

易日有明显缩减，买盘较弱，收

益率整体有所上行。

由于季度末的时点性资

金需求增多以及本周末

IPO

重

启后新股发行的影响， 短期资

金的紧张程度加重。此外，针对

银行季末放贷冲动强烈的情

况， 银监会紧急下发了关于加

强信贷管理的窗口指导， 钱袋

子收紧， 使得季末资金紧张状

况越趋严重。 昨日

7

天、

14

天质

押式回购利率均有小幅上升，

1

个月等中期品种需求也有所增

加。 预计近期资金面状况不容

乐观， 债市收益率将随之窄幅

上行。

■

外汇市场日报

Forex

固定收益证券综合电子平台成交行情(2009-6-24)


