
指数名称 指数值 指数涨跌幅
（

％

）

成交量
（

万元
）

修正久期 凸性 到期收益率
（

％

）

中证综合债
１２３．７１ －０．０９ １５４６６６６４．８２ ４．１２ ３９．９６ ２．４１０

中证全债
１２７．８６ －０．１４ ７０５６９２１．０２ ６．１６ ６３．５７ ３．１２２

中证国债
１２７．４２ －０．２１ １０４０８７５．６１ ６．９０ ７７．０８ ２．８８５

中证金融债
１２８．８５ －０．０６ ４０６０６００．００ ５．２２ ４８．６３ ２．９３９

中证企业债
１３０．９６ －０．０８ １９５５４４５．４１ ５．４２ ４５．７８ ４．２５３

中证央票
１０９．８９ ０．０１ ６８３５９００．００ ０．９５ ２．３４ １．２８４

中证短融
１０９．６１ ０．００ １０１００００．００ ０．４４ ０．６９ １．３７１

中证短债
１１９．２７ ０．００ ５８３５７４３．８０ ０．４０ ０．６３ １．０９４
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疫情全球蔓延日元美元成避险天堂
中国建设银行上海市分行

徐仁杰

� � � � 世界卫生组织

(WHO)

周一把致

命的猪流感疫情警戒级别由

3

上调

至

4,

显示病毒可在人类间传播。猪流

感疫情已蔓延至美、加和欧洲。 市场

人士担心，猪流感的大肆传播或给本

已疲弱的全球经济予新的冲击，旅游

业、 航空业以及贸易业将遭受重创，

并进而影响制造业。

受此影响，周一美国原油期货跌

幅超过

2%

，接近每桶

50

美元。 外汇

市场上，受避险需求上升影响，投资

者大举买入美元与日元进行避险，美

元和日元全线上扬，美元指数重新回

到

85.00

上方，于

85.60

附近交投，日

元兑美元昨日也曾攀升至一个月高

位

95.59

日元， 于

96.00

下方进行交

投。而澳元和新西兰元等高息货币亦

受打压， 澳元昨日重新跌回

0.7000

下方进行交投。

欧洲央行管理委员会委员魏霖

克表示

,

央行委员应讨论降息至

1%

以下

,

但他并未说自己是否支持将利

率降至低于

1%

。 不过其他委员持不

同看法，欧洲央行管理委员会委员韦

伯在另一项专访中则表示

,

他预期指

标再融资利率的底部是

1%,

目前在

1.25%

。 韦伯在接受德国法兰克福日

报采访时又一次确认了他的观点

,

即

降息应在

1%

水准处止步。

此前欧洲央行管理委员会委员

诺沃特尼还表示

,

如果有需要

,

欧洲央

行准备采取量化宽松政策。欧元走势

方面，受降息及量化宽松政策预期的

影响，欧元走势尽显疲态，周一欧元

兑美元大幅下挫

200

个基点左右，为

一个月最大单日跌幅，一举回吐上周

后两个交易日的涨幅，现勉强维持于

1.3000

上方进行交投， 预计短期内

1.3000

整数关口将遭受严峻考验。

瑞士财长

Mertz

表示，瑞士经济

可能在

2009

年快速下滑。 此言论导

致瑞郎走软， 美元兑瑞郎重新回到

1.1500

上方， 现于

1.1553

附近进行

交投。美元兑瑞郎上周中在触及布林

线上轨回落，但布林线中轨有较强的

技术支撑，预计短期内美元兑瑞郎仍

将保持稳步上升的趋势，然空间可能

较为有限， 布林线下轨

1.1280

提供

了较强的支撑，同样的，布林线上轨

1.1710

也有较强的阻力，预计短期内

美元兑瑞郎仍将在布林轨道内运行，

谨慎偏多美元。

澳元兑美元本月内第二次回落至

0.7000

一线， 测试

0.7000

重要支撑位

的支撑力度。 技术图形上来看，

0.7000

整数点位的驰骋力度很强， 澳元很有

可能在对

0.7000

支撑位完成二次确认

之后重新走强， 第一目标为月内高点

0.7300

，若能有效突破该高点，则可能

继续延续升势，挑战

0.7590

这一目标。

本周初美元兑加元虽略有反弹，

然美元兑加元走势现仍处于下降通

道之中，前期两个阶段高点的连线的

延伸段现正位于

1.2358

，给美元的进

一步上行带来了极大的阻力，预计加

元将在短期内重拾强势，第一目标为

1.2000

的整数关口， 若能有效突破，

下一步可进而挑战前期低点

1.1760

。

欧元兑瑞郎不宜追卖
东航金融

陈东海

� � � �欧元兑瑞郎是外汇市场上非

常重要的交叉盘，对于欧元和瑞郎

各自的走势具有非常重要的影响。

无论从基本面还是技术面来看，欧

元兑瑞郎未来的走势难以出现大

幅度的下跌，目前看空和追卖欧元

兑瑞郎并不适宜。

瑞士央行高悬干预之剑

之所以不在目前的位置上再

看空欧元兑瑞郎，最主要的原因在

于，瑞士央行多次公开的表示将干

预外汇市场， 制止瑞郎的升值，而

且干预的主要内容就是防止瑞郎

兑欧元升值，因此欧元兑瑞郎没有

可观的下跌空间。

2009

年

3

月

12

日，瑞士央行

（

SNB

） 宣布将利率区间下档降低

至

0.25%

。 齐平

2003

年衰退时的

水准，是历史低点。 瑞士央行同时

宣布将开始在外汇市场买进外汇。

消息公布后，导致当日瑞郎在外汇

市场上暴跌， 其中兑美元下跌

2.77%

、兑欧元下跌

3.48%

。

自瑞士央行自

3

月

12

日首次

宣布将干预外汇市场后，瑞士央行

行长

Roth

多次发表干预瑞郎汇率

的言论。

3

月

16

日，

Roth

再次警

告， 如果瑞士法郎对欧元升值过

高，为了防范通缩风险，瑞士央行

将再次入场干预。

4

月

17

日，

Roth

称只要通缩风险依然存在，瑞士央

行将继续实施汇市干预政策，导致

当日瑞郎明显下跌。

4

月

25

日。

Roth

对记者说：“若瑞郎进一步升

值

,

绝对会使我们陷入通缩

,

这种后

果是难以估量的；我们干预汇市来

遏制瑞郎上涨。 ”

而瑞士的数据也支持了

Roth

的讲话。

4

月初公布的瑞士

3

月通

胀年率为

-0.4%

， 降至

50

年来最

低， 月率也自

0.2%

跌至

-0.3%

，通

货紧缩非常明显。由于本币升值会

导致进口物价下降，进而促进国内

的紧缩， 而瑞士

3

月生产者

/

进口

物价创

10

年来最大年率降幅

-

2.8%

，确实会压低瑞士国内的物价

水平。 所以，瑞士央行确实需要干

预瑞郎的升值。 因此，瑞士央行的

干预犹如达利摩斯之剑，悬挂在瑞

郎的头上，欧元兑瑞郎下跌不易。

瑞士经济没有相对优势

欧元区和瑞士的经济在全球

经济衰退中无一幸免，但是相对来

说， 瑞士的经济指标最近可能更

差。 欧元区尽管面临经济萎缩、央

行意见分歧、东欧信贷风险等诸多

威胁， 但是最近经济指标小有起

色。

4

月

24

日德国智库

IFO

学会

公布的调查显示

,

在

3

月触及记录

低点之后

,4

月

IFO

商业景气指数

由

3

月修正后的

82.2

增至

83.7,

经

济学家预期中值为

82.3

。德国

4

月

企业信心改善

,

表明最糟糕的经济

减速可能很快结束。 而最近瑞士

KOF

领先指标在加速下滑，

3

月

KOF

指标降至

-1.79

， 为连续第三

个历史低点， 经济学家预期中值

为

-1.55

； 瑞士

2

月实际零售销售

年率下降

3.8%

， 而

1

月为上升

1.2%

。

因此，瑞士和欧元区的经济指

标对比中， 瑞士没有什么优势，瑞

郎没有理由兑欧元升值。

瑞郎逐渐失去避险地位

长期以来，瑞郎都充当避险货

币的功能。 但是近期以来，瑞郎因

为以下原因暂时失去了避险货币

的地位：

第一因为美国打击逃税的活

动，要求瑞士银行向美国税务机关

提供客户的资料，而瑞士银行在强

大的压力下， 答应了美国的要求。

最近， 瑞士已经被许多国家列入

了

"

避税天堂

"

的黑名单，可能改变

过去的替客户保密的传统。 因此，

瑞郎过去的避险功能的基础逐渐

遭到侵蚀。

第二瑞郎因为利率低， 曾经

和日元、 美元一起在国际金融海

啸爆发后，充当了避险货币。这是

因为当时资金纷纷去杠杆化，逃

离高息货币地区， 套息交易大量

平仓， 因此作为低息货币的瑞郎

也充当了避险货币。 但是现在由

于全球各国央行纷纷减息甚至实

行零利率， 瑞郎的低利率避险的

功能便失去了。

从技术面来看，欧元兑瑞郎自

2009

年

3

月

12

日出现 “旱地拔

葱” 收出一根

3.48%

的大阳线以

后，基本上是运行在一个狭小的下

行通道中。这个走势可能是个上涨

中继的图形，因此未来欧元兑瑞郎

可能向上突破目前的狭小下行通

道而继续上涨。

股市下跌
热钱涌入债市
川财证券

刘藉仁

近期股市调整，资金回流债市，前日

债指盘中意外创出新高， 再加上猪流感

病毒对全球经济的侵袭， 债市再度成为

近期资金避风港。昨日债市小幅调整，早

盘上摸至

121.16

点， 收于

121.08

点，全

天仅成交

3.1

亿元。 从盘面看，长期券种

全线飘红，而中短期品种则小幅调整。

昨日央行进行

450

亿元

28

天正回

购，中标利率为

0.9%

。 从近期市场资金

面看，本周到期资金为

1320

亿元，较前

三周有所降低， 而公开市场操作已连续

三周净回笼，昨日回笼力度有所降低，加

上五一假期的因素， 预计本周央行或将

重启小幅净投放。

4

月份的前三周，央行

通过公开市场操作净回笼资金

1460

亿

元。 其大规模的净回笼的原因一是货币

市场当前的流动性非常充裕； 二是一季

度信贷大量投放， 央行对信贷投放将有

所控制， 以维持全年商业银行适度平稳

的总体放贷规模。 从目前的回笼力度判

断， 在一季度信贷投放已接近全年基本

目标的背景下， 央行对二季度政策将采

取适度收缩的方式来控制商业银行的整

体放贷水平， 这意味着二季度的公开市

场操作仍将保持温和回笼的格局。

对于二季度的经济形势预期， 市场

较为乐观。国务院发展研究中心称，一季

度宏观数据清晰反映出， 中国经济总需

求水平已出现明显提高。 而历史经验表

明，市场需求变化反映到经济增长方面，

约有一个季度左右时滞， 这预示着今年

二季度中国经济增长水平或将有明显提

高。央行副行长易纲此前表示，中国经济

已在去年四季度触底，一季度开始复苏，

二季度和下半年会看到复苏加速。

消息面上， 保监会和社保基金理事

会相继放行保险资金和社保基金投资中

期票据和地方债等债券品种， 将为债市

输入新鲜血液， 同时有利于债券市场的

价格发现功能、 投资功能和融资功能的

更好实现。

尽管我们判断二季度公开市场回笼

力度不减，但二季度在经济回暖、人民币

汇率企稳和贸易顺差改善的情况下，国

内外汇储备有望继续平稳增长， 加上企

业居民结汇意愿和外汇占款的回升，市

场资金面依然保持较好的流动性。 近期

股市的“跷跷板”效应，中长期券种有望

出现暂时的交易性机会。

国债收益率 上证所固定收益电子平台国债收益率

今年首只中小企业集合债发行受追捧
1 0 0 0

万网上发行开盘
6

分钟即宣告售罄
证券时报记者

高 璐

本报讯 今年首只中小企业集合

债昨日发行受市场追捧。 据公开信息

显示， 在深圳证券交易所网上公开发

行的大连市中小企业集合债券， 在开

盘

6

分钟即被抢购一空，成为自

2007

年国家开发银行担保发行的“

07

中关

村债”、“

07

深中小债”后，第三只成功

发行的中小企业集合债。

本期发行的

2009

年大连市中小

企业集合债券， 采取深圳证券交易所

发行和承销团设置的发行网点向境内

机构投资者公开发行相结合的方式。

其中， 通过深交所系统网上向社会公

众投资者公开发行部分预设发行额为

0.1

亿元。 而交易软件显示，这

0.1

亿

元的发行额在昨日

9

点半开盘后的

6

分钟内就一抢而空，“打新”热潮再现。

据了解，

2007

年年末，深圳

20

家

企业捆绑发行的“

07

深中小债”， 和

中关村

4

家企业联合发行的“

07

中关

村债” 两只中小企业集合债均获得

AAA

评级。 国家开发银行担保，加上

利率处于当时市场环境下的较高水

平，“

07

深中小债”和“

07

中关村债”得

到机构投资者的踊跃认购。 “

07

中关

村债” 通过深交所网上发行的部分更

在计划发行

3000

万额度基础上又追

加了

5000

万额度。

首批两只试点债发行成功后， 包括

深圳市第二批中小企业集合债券在内，

辽宁、浙江、四川、重庆等省市均计划在

2008

年推出类似金融产品以满足中小

企业的融资需求。 但随着银监会于

2007

年

10

月出台《关于有效防范企业债担保

风险的意见》，要求银行“一律停止对以

项目债为主的企业债进行担保”，中小企

业集合债的发行便进入了停滞状态。

一位曾经买过 “

07

中关村债”的

银行交易员表示， 当初机构看中该债

券主要是有国开行的担保， 况且当年

的“

07

中关村债”并不能流通，机构只

能选择持有到期。

而随后出现以大橡塑、 科陆电子

为代表的公司纷纷退出中小企业集合

债，上述几家地方政府原定于

2008

年

内发行的中小企业集合债没有一只获

得国家发改委审批成功， 这证明了在

缺乏优质担保机构做担保的情况下，

中小企业集合债发行面临困境。

本期大连中小企业集合债， 作为

首只非银行担保中小企业集合债，其

成功发行打破了这种僵局。 相较于最

早的中小企业集合债试点， 本期大连

中小企业集合债得到信用评级为

AA

，主要归因于大连港集团为其做担

保， 并且有大连市政府承诺的政策支

持。 这种增信方式破解了银行担保叫

停给中小企业集合债带来的发行困

境， 同时在当前债市收益率水平整体

偏低的环境下， 本期债券较高的票面

利率也成为吸引投资者的优势。

对此，广发证券固定收益分析师何

秀红表示，大连中小企业集合债成功发

行模式具有一定的借鉴意义，毕竟这类

品种的信用风险较大，市场投资者可能

需要一定信用溢价来对应所承担的风

险。在当前收益率整体水平较低同时经

济乐观预期逐步升温等因素主导下，市

场热衷于追逐高收益债券，因为这部分

投资者可能并不打算持有很长时间，反

而选择像“打新债”，套取上市收益。 多

位银行债券交易员预计， 本期债券在

上市流通后，有望出现溢价。

财政部将发行

260亿 10 年期固息国债

证券时报记者
高 璐

本报讯

财政部昨日公告显示
，

决定通过
全国银行间债券市场

、

证券交易所市场发行
2009

年记账式附息
（

七期
）

国债
。

本期国债为
10

年期固定利率附息债
，

计划发行面值总额
260

亿元
，

全部进行竞争性招标
。

甲类成员在竞争性
招标结束后

，

有权追加当期国债
。

公告显示
，

本期国债于
5

月
6

日招标
，

采用
多种价格

（

混合式
）

招标方式
，

标的为利率
。

5

月
7

日开始发行并计息
，

5

月
11

日发行结束
，

5

月
13

日起上市交易
。

各交易场所交易方式为现券
买卖和回购

，

其中试点商业银行柜台为现券买
卖

。

本期国债上市后
，

可以在各交易场所间相互
转托管

。

本期国债利息每半年支付一次
，

每年
5

月
7

日
、

11

月
7

日
（

节假日顺延
，

下同
）

支付利
息

，

2019

年
5

月
7

日偿还本金并支付最后一次
利息

。

“09 绵投控”债券

4 月 30 日上市

证券时报记者
黄 婷

本报讯

绵阳市投资控股
（

集团
）

有限公司
发行的

2009

年绵阳市投资控股
（

集团
）

有限公
司公司债券将于

2009

年
4

月
30

日起在上交所
竞价系统和固定收益证券综合电子平台上市交
易

，

证券简称为
“

09

绵投控
”，

证券代码为
“

122972

”。

上市后该期债券可进行质押式回购
，

质押券申报和转回代码为
“

104972

”。

债券发行
总额

15

亿元
，

为
7

年期固定利率债券
，

第
5

年
末附发行人调整票面利率选择权及投资者回售
选择权

，

前
5

年的票面年利率为
5.85%

。

人民币对美元汇率

中间价小幅回落

据新华社电

来自中国外汇交易中心的最
新数据显示

，

4

月
28

日人民币对美元汇率中间
价暂别连续

4

个交易日的持续走高
，

报
6.8274

，

较前一交易日回落
21

个基点
。

墨西哥猪流感疫情的蔓延
，

对初显复苏迹
象的全球经济形成了冲击

。

受避险情绪影响
，

近
期持续下行的美元止跌

，

兑各主要货币全线走
高

。

在这一背景下
，

人民币对美元汇率中间价出
现小幅回落

。

央行公开市场

回笼力度骤减

北京农村商业银行
张曦月

公开市场方面
，

昨日央行以利率招标方式
进行了

4 50

亿元
28

天正回购操作
，

交易量较上
期缩减

200

亿元
，

中标利率仍为
0.90%

，

同时央
行打断了连续三周

，

每周同时发行两期正回购
的操作方式

，

并未进行
91

天正回购操作
。

这使
本周央行公开市场回笼力度骤减

，

而本周实际
到期资金也较前几周略有减少

，

为
1 320

亿元
。

货币市场方面
，

银行间债券市场资金仍维
持充裕局面

。

昨日质押式回购隔夜和
7

天品种
加权平均利率均下跌了

0.08BP

，

1 4

天品种下降
1 . 91 BP

，

分别达到
0.81 84 %

、

0.9504%

、

0.9559%

。

质押式回购全天成交
264 4 .37 99

亿元
，

较前日
小幅增加

。

银行间债券市场
，

成交量较前日有所放大
，

全天成交
1 7 7 1 . 4 300

亿元
，

较周一增加
1 4 3.001 1

亿元
。

债券收益率小幅震荡
，

国债方
面

，

总体成交量略有增长
，

成交量最大的为
060003

，

到期收益率为
2.854 1 %

。

金融债成交较
为活跃

，

成交量最大的为
07

农发
06

，

剩余期限
为

5. 1 4 8

年
，

到期收益率为
4 .6695%

。

周二
，

上证国债指数没能延续周一涨势
，

至
收盘小幅下跌

，

收于
1 21 . 08

点
，

下跌
0.01

点
，

全天成交量明显萎缩
，

仅有
3.21

亿元
。

上证企
债指数报收于

1 33.93

点
，

上涨
0.03

点
，

成交
4 .63

亿元
。

日前银监会声明
，

蔡鄂生副主席未发表过
“

今年新增信贷预计逾
8

万亿
”

的言论
。

而中国
人民银行研究生部党组书记焦瑾璞称

,4

月新增
贷款规模环比下降

,

但降幅不大
。

之所以环比降
幅不大

,

是因为贷款规模是有惯性的
。

同时
,

这也
是继续执行央行适度宽松的货币政策

。

今年前
三个月新增贷款分别达到

1 . 62

万亿元
，

1 . 07

万亿元和
1 . 87

万亿元
。

一季度
4 .58

万亿新增
贷款相当于全年下限目标的

90%

。

关于 2009 年绵阳市投资控股（集团）有限公司

公司债券上市交易的公告

绵阳市投资控股 （集团） 有限公司发行的

2009

年绵阳市投资控股（集团）有限公司公司债

券（以下简称“本期债券”）将于

2009

年

4

月

30

日起在本所交易市场竞价系统和固定收益证券

综合电子平台上市交易， 证券简称为 “

09

绵投

控”，证券代码为“

122972

”。 上市后本期债券可

进行质押式回购， 质押券申报和转回代码为

“

104972

”。

本期债券发行总额

15

亿元，为

7

年期固定

利率债券， 第

5

年末附发行人调整票面利率选

择权及投资者回售选择权。 本期债券在存续期

内前

5

年票面年利率为

5.85%

，在债券存续期内

前

5

年固定不变； 在本期债券存续期内第

5

年

末，如发行人行使调整票面利率选择权，未被回

售部分债券票面年利率为债券存续期前

5

年票

面年利率加上调基点， 在债券存续期后

2

年固

定不变。

上海证券交易所

二〇〇九年四月二十九日


