
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（

％

）

中证综合债

１２３．４３ ０．０２ １４３０７０９１．２７ １４７５２２４０．２７ ４．１３ ４０．１７ ２．４３５

中证全债

１２７．４３ ０．０２ ８０４０１９８．５３ ８３３６５０６．５５ ６．１８ ６３．９３ ３．１５３

中证国债

１２７．０８ ０．０１ ５７２０７７．１２ ５８６９１５．９５ ６．９２ ７７．５４ ２．９０８

中证金融债

１２８．４７ －０．１１ ５１５７０００．００ ５３９６４３７．２７ ５．２４ ４９．０４ ２．９７２

中证企业债

１３０．１４ ０．２８ ２３１１１２１．４１ ２３５３１５３．３３ ５．４１ ４５．６６ ４．３１１

中证央票

１０９．７９ ０．０１ ５１８００００．００ ５３０３０４５．５２ ０．９８ ２．４３ １．３３８

中证短融

１０９．５３ ０．００ ８４７４００．００ ８６５５５６．９７ ０．４７ ０．７５ １．５１３

中证短债

１１９．２３ ０．０１ ４０９３８９２．７４ ４１０３３６３．６２ ０．４４ ０．６９ １．０９４
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2009

年
4

月
1 7

日星期五

铁道部

23

日发行

200

亿中期票据

证券时报记者
高 璐

本报讯

铁道部昨日公告显示
，

计划于
4

月
23

日招标发行
2009

年度第二期中期票据
。

本
期发行金额

200

亿元
，

期限
3

年
。

本期中期票据通过银行间债券市场债券发
行系统公开招标的方式发行

。

中票的最终票面
年利率将由发行人与联席主承销商根据市场招
标结果确认

，

在中期票据存续期限内固定不变
。

本期中期票据采用单利按年计息
，

不计复利
。

分
销期

4

月
23

日至
4

月
24

日
，

起息日
、

缴款日均
为

4

月
24

日
，

交易流通日为
4

月
27

日
，

到期兑
付日为

2012

年
4

月
24

日
。

本期中期票据无担保
。

经联合资信评估有
限公司评级

，

铁道部主体长期信用评级
AAA

级
，

评级展望为稳定
，

本期中期票据信用级别
AAA

级
。

中国银行股份有限公司
、

中国农业银
行股份有限公司担任本期发行联席主承销商

。

募集资金将主要用于铁路机车车辆购置和铁路
建设及运营过程中的资金周转

。

截至本次发行之前
，

发行人已发行尚未到
期的债务融资工具总计为

2769

亿元
，

其中中国
铁路建设债券合计金额为

1969

亿元
、

短期融资
券合计金额为

400

亿元
、

中期票据合计金额为
400

亿元
。

淮南矿业

(

集团

)

将发

4

亿中期票据

证券时报记者
云 勤

本报讯

淮南矿业
(

集团
)

有限责任公司公告
显示

，

计划于
4

月
23

日招标发行
2009

年度第
一期中期票据

，

本期发行金额
4

亿
，

期限
5

年
。

本期中期票据由主承销商组织承销团
，

通
过簿记建档

、

集中配售的方式在银行间市场公
开发行

。

中票采用固定利率方式付息
，

票面利率
通过簿记建档程序确定

。

起息日和缴款日均为
4

月
24

日
，

上市日期为
4

月
27

日
，

2014

年
4

月
24

日
（

遇中国法定节假日顺延至下一个工作
日

）

到期兑付
。

本期中期票据无担保
。

经联合资信评估有
限公司评定

，

本期中期票据信用等级为
AA+

，

企业主体长期信用等级为
AA+

。

中国民生银行
股份有限公司担任主承销商

。

广东省交通集团

将发

20

亿融资券

证券时报记者
云 勤

本报讯

广东省交通集团有限公司公告显
示

，

计划于
4

月
21

日发行
2009

年度第一期短
期融资券

。

本期发行金额
20

亿元
，

期限
365

天
。

本期短期融资券采用单利按年计息
，

不计
复利

，

逾期不另计息
。

通过面向承销团成员簿记
建档

，

集中配售方式在全国银行间债券市场发
行

。

起息日和缴款日均为
4

月
22

日
，

债权债务
登记日的次一个工作日即可流通转让兑付日为
2010

年
4

月
22

日
，

如遇法定节假日或休息日
，

则顺延至其后的第
1

个工作日
，

顺延期间不另
计息

。

本期短期融资券无担保
。

经联合资信评估
有限公司综合评定

，

广东省交通集团有限公司
主体信用等级为

AA+

，

评级展望为稳定
；

本期
短期融资券的债项信用等级为

A-1

。

中信银行
股份有限公司担任主承销商

。

央行本周

净回笼

180

亿元

证券时报记者
高 璐

本报讯

央行昨日在公开市场招标发行了
750

亿
3

个月期央票
，

继续净回笼操作
，

不过力
度较上周明显放缓

。

公告显示
，

央行昨日招标发行的
3

个月期
央票发行价为

99.76

元
，

对应中标收益率
0.9650%

，

维持今年以来的持平走势
。

而本周
二

，

央行已经通过公开市场发行
800

亿元
28

天
期正回购及

600

亿元
91

天期正回购
，

若不再进
行其他操作

，

则在本周有
670

亿央票及
1300

亿
正回购资金到期的基础上

，

央行实现资金净回
笼

180

亿元
。

这是央行连续第二周实现公开市场资金净
回笼

，

但是本周的净回笼规模较上周
600

亿明
显减少

。

市场相关分析人士指出
，

新公布的第一
季度经济数据喜忧参半

，

官方言论也表达了下
一阶段将继续落实已出台的各项政策措施

，

在
支持经济复苏仍将作为首要任务的前提下

，

预
计央行仍将继续维持市场资金面相对宽松的水
平

，

公开市场操作预计也将以温和对冲到期资
金为主

。

经济数据不敌避险情绪
纽元领跌非美货币
东航金融

陈东海

� � � �近日纽元在全球资金避险情绪的

打击下大幅度下跌。 纽元反转前期的

中期上涨的走势， 累计下跌接近

3%

。

如今纽元的中期上涨趋势线已经被打

破，后市倾向于继续下跌。

2009

年

4

月

14

日，新西兰公布了

最新的零售销售数据。

2

月份新西兰零

售销售的月率上升

0.2%

、而前期值是

-

1.1%

。 这是新西兰的零售销售数据在

连续

4

个月下滑后首次出现正的增

长。 但是良好的零售销售数据没有能

给予纽元多大的支持， 而随后纽元在

不利的环境下一个跟头栽了下去。

因为这段时间以来主宰外汇市场

的主要不是各非美货币的经济指标，

而是资金的风险偏好与避险情绪。 而

决定风险偏好与避险情绪强弱的，是

美国的道琼斯

30

种工业股票指数，道

琼斯

30

种工业股票指数又由美国的

经济数据等左右。 由于美元是纽元的

主要对手货币， 因此美国的经济指标

数据反而主导着纽元的走势。 美国商

务部

4

月

14

日公布的数据显示：美国

3

月份零售销售月率下降

1.1%

， 市场

预期为增长

0.3%

。 另外，美国劳工部

公布的数据也显示： 美国

3

月份生产

者物价指数月率下滑

1.2%

，

2

月份下

降

0.1%

。

3

月份降幅远远超过早前外

媒调查的经济学家预计的

0.1%

，且该

降幅是自去年

12

月下降

3.9%

以来的

最大降幅。

3

月份生产者物价指数年

率下降

3.5%

， 是自

1950

年

1

月以来

的最大降幅。 糟糕的零售业销售数据

让市场大跌眼镜， 因此隔夜美国道琼

斯指数大跌

1.71%

， 市场风险偏好情

绪低落，而避险情绪上涨。在避险情绪

上涨的情况下，美元与日元上涨，而纽

元领跌非美货币。

纽元之所以能够领跌非美货币，

与其自身的基本面现时不利也有一定

的关系。纽元作为商品货币，其走势与

国际大宗商品的价格走势有密切的关

系。 但是最近国际大宗商品价格指数

CRB

在前期反弹上升一段时间后，最

近受制于

229-230

一线的压力， 上涨

无力而倾向于回落盘整。 所以纽元目

前得不到来自于国际大宗商品价格的

上涨的支持。 而对纽元的压力还来自

于利率方面。 目前新西兰的基准利率

为

3.00%

，但是新西兰央行（纽储行）

将在

4

月

30

日举行利率会议，届时将

公布新西兰的指标利率。 目前全球金

融市场还没有走出金融危机， 各国利

率仍然在下行周期中。 因此新西兰央

行在

4

月

30

日的利率会议，给予市场

减息的想象，目前不利于纽元。

技术面上， 纽元日线图的

MACD

线、

RSI

线、

KDJ

线都已经空叉， 汇率

价格已经落在

5

日、

10

日均线以下，

正在接近

20

日均线。因此纽元短期仍

然有下行的压力。

债券牛市二季度进入尾声
国元证券

李明忠

� � � �正当美日欧等主要经济体继

续处于衰退之中，且在未来的

3-6

个月还没有好转的迹象时，我国经

济短期来看已经走出低谷，并逐步

复苏。 我们预测，第二季度利率还

存在一次小幅不对称降息的可能，

但随着国外主要经济体在不断大

量实行“定量宽松货币政策”，我国

的

4

万亿投资也渐入佳境，如此宽

松的货币和财政政策，预示通胀正

在慢慢向我们走来，第二季度可能

是这轮经济周期中最后的低利率

时期， 也是

2008

年债券牛市以来

的尾巴了。

随着十大产业振兴计划以及

4

万亿投资的逐步落实，二季度债

券供给的幅度较第一季度将会有

较大的提高，并对债市产生较大的

冲击。 我们预测，二季度债券的供

给量在

1.8

万亿，而债券的需求资

金在

1.7

万亿

~1.8

万亿左右，从债

券供给和资金面来看，整个

2

季度

债券的供求基本上是平衡的，供给

略微高于需求。

第一季度， 国债的走弱表现为

各关键期限的收益率出现了较大幅

度的上扬（

1

年期除外），其中以

5

年

和

7

年期幅度最大， 分别上升了

64.14BP

和

66.97BP

。这主要是因为

基金在

2008

年增加债券仓位时，中

期品种就是他们主要的投资对象，

所以在这轮基金抛售债券的过程

中， 中期品种的收益率上升幅度最

大。 在所有的品种中，只有

1

年期收

益率下降

13.5BP

， 之所以出现这种

情况， 主要是因为一年期央票一直

停发，该期限品种供给相对较少。

从期限利差的季度变化来看，

相邻期限的利差并不是均匀分布。

以

5

年期为分界，

3-1

和

5-3

利差

都出现了大幅扩大 ， 分别为

42.87BP

和

34.77BP

。 其中

3-1

是

因为

1

年期国债收益率下降，

3

年

期品种上升的缘故。

5-3

的扩大主

要是因为

5

年期品种的收益率大

幅上升所致。而

5

年期以上的各期

限利差，

7-5

和

15-10

小幅上升，

10-7

则出现较大的下降。 这说明

市场需求从中长期的品种转向中

期（

3

年至

5

年期）品种，同时也抑

制了中期债和长期债之间利差的

变化程度。

5

年期左右品种相对投

资价值更大。

我们认为第二季度将是本轮

牛市的收官之战，利率在短期还不

具备上调的条件，相反第二季度倒

是存在一次小幅不对称降息的可

能。债券本质上就是利率和信用的

产品，虽然通胀预期正在加速向我

们走来，但不妨碍第二季度债市整

体多头格局。

我们建议以中期限为主，特别

是

5

年期左右品种。随着股市这波

反弹， 基金换仓的行为基本结束，

进一步减持的动能不足。通过期限

利差分析，

5

年期利率产品相对投

资价值要大。同时中短期品种的防

御性和流动性也好于长期品种，这

是对未来不确定性的一个对策。

信用产品投资也是以中期限

为主， 特别是

3

年期左右的品种，

在第二季度中等信用级别债券可

能会整体表现好于高等级别债券。

高品质信用债的信用利差已达到

历史最低， 进一步下调的空间不

大，中等资质的品种如

AA-

或

AA

级中票的投资价值相对更大点，信

用利差的下降空间还较大，随着经

济基本面的进一步向好，我们认为

这部分信用产品的收益率曲线将

会有较大幅度的下调。

牛市末期的债市，风险应当足

够重视。

第一， 长端可能会进一步上

翘， 虽然长债的杠杆作用明显，

但是其风险也是成倍放大的，应

尽量回避，特别是对于交易性的

需求；

第二，我们认为在第二季度，中

等级别信用债的表现会好于高级别

品种， 但是也不能排除极个别债券

的降级风险，甚至是违约风险。

忧虑情绪抬头日元全线上扬
建设银行上海市分行

薛 婧

� � � �昨日亚洲交易时段，日元兑美元

以及其他主要货币跳涨，数据显示中

国经济的成长速度创纪录新低，令那

些买入高收益货币以期待进一步乐

观消息的短线投机大失所望。

昨日早盘，因短线投机客在中国

GDP

数据公布以前买入澳元等商品

货币，寄希望于数据能够超乎预期并

对全球发出乐观信号。中国国家统计

局周四公布

,

一季度国内生产总值

(GDP)

同比增长

6.1%

，比上年同期回

落

4.5

个百分点

,

低于路透调查的

6.3%

的增幅， 创下

1992

年有季度统

计数据以来最低。该消息促使市场参

与人士反向操作

,

回购日元。 至亚洲

交易时段收盘， 美元兑日元跌

0.5%,

报

98.88

日元，在中国数据出炉前

,

美

元兑日元报

99.42

， 远低于上周创下

的六个月高位

101.45

。澳元兑日元下

跌

0.6%

至

71.81

日元

,

在中国数据公

布前一度高见

72.75

。 澳元兑美元下

跌

0.1%,

至

0.7267

美元，加元和新西

兰元兑日元均走软。英镑兑美元盘初

触及

1.5069

美元的三个月高点，因

周三有数据显示

,

英格兰和威尔士

3

月房价跌速放缓至一年来最慢。

昨日亚洲汇市，瑞郎兑美元几乎

持平，兑欧元微升，市场依然关注央

行干预的可能性。因市场对一旦欧元

兑瑞郎跌至

1.5000

之下， 瑞士央行

可能干预仍存有戒心。前一日欧元兑

瑞郎曾跌至

1.5100

之下， 但之后市

场参与者将美元兑瑞郎曾由稍早的

1.1365

推升至

1.1488

的欧美市高

点，欧元兑瑞郎也重返

1.5100

之上。

由于在本周瑞士央行年度会议上该

行仍将对瑞郎发表评论，瑞郎升势将

受限。目前美元兑瑞郎汇价在阻力位

在

1.50

，汇价偏向下行。

昨日亚洲交易时段， 在中国公布

了差于预期的

GDP

数据后，日元得到

市场的追捧，日元对美元汇价由

99.50

附近跌至

98.90

。 晚间美国将公布经济

数据和企业财报，若差于预期，将对日

元汇价有一定的提振作用。 预计市场

忧虑情绪将令日元汇价仍有一定上涨

空间，目前汇价或将下看

98

一线。

昨日亚洲汇市，澳元兑美元汇价

试探六个月高点，但中国经济成长数

据限制澳元反弹幅度，投资者先前大

胆押注全球经济正在趋稳

,

推助澳元

走高。 中国数据公布后

,

澳元下滑

0.4%

。晚间将公布的美国

3

月房屋开

工数据，上周初请失业金人数，以及

摩根大通第一季度财报将对汇价产

生更多指引。 若上述数据差于预期，

将提振市场避险情绪，而令商品货币

澳元承压。 目前从走势图分析，澳元

汇价阻力位在

0.7355

一线， 主要支

撑位在

0.7150

一线。

国债收益率 上证所固定收益电子平台国债收益率

4

月

16

日中证全债指数收盘行情

数据来源
:

中证指数有限公司

一季度数据无意外金融债率先反弹
昨日金融债整体收益率下行约

3-5

个基点
，7

年期品种下行最为明显
证券时报记者

高 璐

� � � �市场焦急等待的一季度经济数据

昨日公布。交易员表示，基本符合甚至

略低于预期的宏观数据， 着实让债市

松了一口气， 在市场整体氛围恢复稳

定的同时， 前期调整幅度较大的金融

债率先迎来反弹。

国家统计局昨日公布， 一季度国

内生产总值

(GDP)

同比增长

6.1%

，较

上年同期回落了

4.5

个百分点， 该数

据略低于此前机构做出的

6.2%

主流

预期，创下

1992

年有季度统计数据以

来的最低水平。同时，在一季度高速增

长的信贷投放下， 居民消费价格指数

(CPI)

仍同比下降

0.6%

，显示近期在

3

月份信贷等相关数据推升下的经济乐

观预期基础尚不稳固。

一位商业银行交易员透露， 一季

度

GDP

等数据基本符合、甚至略低于

市场预期， 并没有出现超预期的经济

增长， 这对于谨慎心态下已经弱势回

调了一段时间的债市来说， 无疑算是

好消息。 而在一季度数据公布前夕逐

渐企稳的债市氛围昨日出现好转。

昨日二级市场上的表现印证了上

述观点，昨日银行间市场现券收益率在

前一交易日止住升势的基础上，已经出

现部分券种收益率掉头向下的走势。其

中，前期调整幅度最大的金融债整体收

益率水平下行约

3-5

个基点， 尤其是

7

年期左右的品种，下行幅度最为明显。

对此，有券商分析人士指出，经过

前期收益率调整， 债市在当前位置基

本持稳， 而随后往往会进入收益率曲

线修补时期， 品种之间的相对溢价等

有望得到修正。但是需求区分的是，以

前本来就存在不合理溢价的， 本轮调

整让其回到了合理的位置， 并很有可

能出现超调， 所以随后的收益率曲线

修补并不能所有品种一概而论。

这波调整中， 国债收益率表现相

对稳定， 金融债调整幅度则较大。

10

年金融债收益率水平已经累计上升

30

个基点，

5－7

年更超过

30

个基点。

大行交易员预计， 前期收益率上行明

显的金融债可能有望迎来一波小阳

春。“乐观估计收益率累计下行幅度有

望达到

20

个基点左右，其中

7

年期品

种最为看好， 昨日该期限金融债收益

率已经下行了大约

5

个基点。 ”

受改制影响的国开债表现可能稍

逊于农发债和进出口债。“从昨日的交

投行情来看， 农发债和进出口债交易

明显要比国开活跃， 国开债同农发债

之间仍存在几个基点的溢价。”交易员

补充道。


