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大盘股发行在即资金价格昨日跳升

央行回笼资金规模较上周锐减八成
证券时报记者

高 璐

本报讯 央行本周二公开市场操

作力度大幅放缓， 昨日仅发行央票和

正回购共计

300

亿元， 较上周同期

1500

亿元的回笼力度锐减八成。 市场

人士表示，发行不超过

120

亿股

A

股

的中国建筑大盘新股

IPO

今日启动网

上发行， 受到资金面短期内集中占用

影响，资金价格昨日出现大幅跳升，央

行出于避免资金价格以及现券收益率

大幅震荡的考虑， 骤降公开市场操作

力度以应对冲击。

央行公告显示，昨日发行了

150

亿

1

年期央票， 中标收益率进一步走升

5

个基点至

1.6467%

，而自该品种重启操

作以来收益率水平已经累计上涨超过

14

个基点。 与此同时， 央行还发行了

150

亿元的

28

天期正回购操作， 发行

利率也继续上涨

4

个基点至

1.09%

，而

自

6

月底该品种打破利率平稳僵局后

已经累计上行了

29

个基点。 而此前几

周持续操作的

91

天期正回购并未出现

在昨天的公开市场操作中。

据

WIND

统计数据显示， 本周将

有

760

亿央票以及

1000

亿正回购资

金到期，该到期规模较上周的

2400

亿

元有所下降。公开数据显示，上周二的

公开市场操作中， 央行共发行

800

亿

元

28

天期正回购， 以及

700

亿元

91

天期正回购， 单日回笼资金规模高达

1500

亿元。 这也就意味着昨日

300

亿

的操作规模在上周同期基础上缩水高

达八成。

一位大行交易员表示， 央行明显

放缓公开市场操作力度， 主要是出于

缓解大盘新股发行对资金面以及现券

市场收益率造成的冲击。据悉，中国建

筑

120

亿股

A

股首次公开发行

(IPO)

将在今日启动， 其发行价格区间为

3.96-4.18

元，相应的融资规模将高达

475.2-501.6

亿元，有望成为中国新股

发行历史上第五大

IPO

， 也当之无愧

成为今年以来全球最大规模的

IPO

。

受此影响， 昨日货币市场利率大

幅上扬，其中

7-14

天资金价格已经站

在

2%

以上。 其中，基准

7

天期限回购

利率昨日已经跳升至

2.11%

，

14

天期

限回购利率更高达

2.13%

。 全部期限

的上海银行间拆放利率（简称

Shibor

）

同步表现全线上扬， 其中

7

天期限

Shibor

涨幅最多，单日飙升

40.35

个基

点至

2.0971%

，

14

天期限

Shibor

也大

涨

34.06

个基点至

2.1327%

。 上述资

金价格均创出今年以来的最高水平。

“目前基金、券商以及保险机构都

在市场里筹钱以备打新。 虽然央行大

幅减小了公开市场的操作力度， 再加

上财政部通过国库现金定存招标注

资， 基本相当于抵消了央行的回笼规

模，但资金价格涨幅仍超出市场预期，

同时

1-2

个月左右的短券仍面临巨大

抛压， 显示紧绷的市场资金面神经仍

难言放松，”上述大行交易员补充道。

不过，也有市场人士猜测，昨日公

开市场发行的中标利率基本符合预

期，或预示着此轮深度调整接近尾声。

一位资深城商行债券研究员指出，虽

然宽松货币将进行微调的预期并未出

现明显变化， 但监管部门一再重申继

续实行适度宽松的货币政策， 同时在

大盘新股发行挤占市场资金时， 也迅

速做出骤降公开市场操作规模等反

应， 使得资金紧张预期有效缓解。 同

时，经历前期的持续调整，市场买盘目

前已经开始涌现，前期抛压沉重、期限

在

2

年左右的央票报价昨日双边被

点，日间收益率水平已经下行了

10

个

基点左右。 而伴随着二级市场逐步回

稳， 料也将有助于一级公开市场发行

利率逐步企稳。

央票利率左右短期债市走势
川财证券

刘藉仁

� � � �昨日央行进行

150

亿元

28

天正

回购，中标利率为

1.09％

，较上周二上

行

4

个基点，发行

150

亿元一年期央

票，中标利率为

1.6467％

，较上周四走

高五个基点。 自一年期央票重启发行

以来其利率已累计涨

14

个基点；

28

天期正回购利率自

6

月底以来涨幅

也已累积了

29

个基点。 周二公开市

场操作大幅缩减回笼量，但一年期央

票中标收益率和正回购利率继续走

高， 我们认为主要由于今日将有

IPO

重启以来国内最大的大盘股发行，资

金面明显趋紧，央行遂大幅收缩央票

和正回购操作量，以避免市场出现大

幅震荡。

市场人士认为， 公开市场一年

期央票收益率和正回购利率继续走

高之势基本符合市场预期， 对缓解

二级市场的紧张情绪有益， 而两年

期的央票收益率昨日早盘已出现较

大幅度回落， 有助于一级市场央票

收益率止住连续三周的升势。 而央

票利率也成为短期左右债市走势的

关键因素。

昨日债市小幅走高，收于

121.04

点，涨

0.02％

，但盘中出现一次快速跳

水，主要受

010407

券影响，市场全天

成交

6.3

亿元， 成交量的萎靡使得债

券有“边缘化”的可能。

消息面上， 目前经济触底复苏，

为防止经济“二次探底”，中央领导层

强调宏观调控方针要稳定，特别是积

极财政政策和适度宽松货币政策要

不变。 尽管如此，但在基调不变之下，

财税政策的实施手法将有调整。 为确

保经济增长和结构合理调控，下半年

的货币政策应较财政政策弱化，资源

类价格的改革将值得关注。 对银行信

贷的遏制已成为下半年货币政策的

重点，有传闻称，央行已向多家银行

发行带有惩罚性意味的定向票据，从

银行抽走流动性。

此外，日前市场对货币政策调控

的预期也越发强烈，财政部上周进行

的票据拍卖未能获得足额认购，这已

是两周内第三次出现这一状况，目前

中国的货币供应和银行信贷正快速

增长，同时央票及回购收益率已连续

走高。 鉴于信贷急剧扩张将带来通货

膨胀压力，投资者普遍预计货币市场

利率将会步入中长期上升周期，因而

降低了对债券的需求量。 对债市来

说，货币市场利率对其短期走势形成

抑制，而中期走势又受制于货币调控

的预期，建议投资者缩短投资久期为

宜。

高风险货币下跌美元低位徘徊
上海建行

叶小英

� � � �在周二的亚洲市场上，澳元兑美

元脱离五周高点， 因为昨日澳元大

涨，引发投资者入场了结获利。 澳元

/

美元回落至

0.8122

美元，脱离海外市

场触及的

0.8180

的五周高点， 澳元

/

日圆也跌至

76.18

。 但是投资者对澳

洲央行

7

月政策会会议记录置若罔

闻。 澳洲央行会议记录显示：澳洲央

行在前次政策会议上维持利率稳定，

对经济成长前景的看法变得更加乐

观，不过若预期当中的经济复苏未能

实现， 澳洲央行仍认为有降息的空

间。 会议记录公布后，澳元几乎没有

变动，因为该会议记录仅是对先前声

明的重复。

美元指数周二微升，但仍在六周

低位

78.79

上方不远处徘徊。 欧元

/

美

元日内下滑

0.2%

至

1.4204

； 英镑

/

美

元脱离昨日触及的三周高点

1.6557

，

下跌

0.37%

至

1.6482

。 日圆从上日所

创的低点反弹，主要货币兑日圆有所

回落，欧元

/

日圆跌

0.5%

至

133.48

，美

元

/

日圆跌

0.2%

至

93.98

，英镑

/

日圆下

降

0.6%

至

155.03

。

伯南克将于周二晚间开始在众

议院金融服务委员会就经济前景及

半年度货币政策证词进行证词陈述。

本周重要经济数据不多，投资者将更

多关注伯南克证词。

技术分析

美元

/

日圆： 美元兑日圆在

20

日

均线受限后重新回落， 有可能跌向

93.48/25

。 若未跌破

93.25

，则重回上

升。 阻力位在

94.46

、

94.99

，支撑位在

93.48

、

93.00

。

美元

/

瑞郎： 需要跌至

1.0655

之

下以触发进一步的下跌。 目前阻力位

在

1.0765

、

1.0818

， 支撑位在

1.0655

，

1.0592

。

澳元

/

美元：突破运行了

6

周下降

楔形后继续中期反弹。 初步目标是

0.8265

，之后是

0.9851-0.6007

跌浪的

61.8%

反弹位置—

0.8382

。若下行低于

0.7971

则将令升势延迟。

市场利率
上行空间或已有限
北京农村商业银行

吴 亮

周二，上证国债指数小幅上涨，

报收于

121.04

点，较前日上升

0.03

点， 上张

0.02%

， 成交量升至

6.39

亿元，较前日增加

2.50

亿元。 剩余

期限为

2.7534

年的

09

电网

MTN1

、

剩余期限为

4.1205

年的

08

国开

15

、 剩余期限为

4.1808

年的

08

进

出

08

成交居前。 银行间市场，现券

在

2

年期央票的引领下显企稳迹

象， 但新股发行临近令短端继续承

压。 市场近期或持续处于寻找新的

平衡的过程中，机构比较谨慎。

财政部和央行周二进行的三个

月期国库现金定存招标， 利率为

1.71%

， 与同期限金融机构定期存

款利率相同。 财政部和央行今年以

来已共进行了六期国库现金定期存

款招投标， 金额总计

1596.4

亿元，

而前五次的中标利率均低于同期限

的金融机构定期存款利率， 利率的

上涨可能与由于大盘新股发行，短

期资金较为紧缺有关。 央行公告显

示， 央行周二在公开市场操作中招

标发行的

150

亿元

1

年期央票发行

收益率续涨于

1.6467%

， 连续第三

次上涨。 当日还开展了

150

亿元

28

天期正回购操作

,

中标利率为

1.09%

，较上周上涨

4

个基点，连续

第四次上涨。 显示了央行正通过公

开市场操作对货币政策的微调，引

导短期利率回升， 抑制贷款投放的

热情和不断高涨的通胀预期。

近日银行间债市资金面显紧，

中国建筑发行在即， 推动除隔夜之

外其它期限回购利率大涨。 资金拆

借双方不同的期限偏好和月底备付

也在一定程度上导致回购利率的上

涨，资金拆入显困难。预计中国建筑

发行波及期限内市场资金面， 市场

将持续呈中性趋紧态势， 利率仍将

继续上行，但上行空间或已有限。

融资需求旺盛国库现金定存抢手
证券时报记者

高 璐

本报讯 财政部、 央行昨日招

标的

3

个月期国库现金商业银行定

期存款中标利率， 今年年内以来首

度持平于同期限金融机构定期存款

利率。 市场分析人士指出，此次招标

结果反映出在短期流动性偏紧的情

况下， 机构的融资需求较此前几次

国库现金招标时明显增加。

财政部公告显示， 昨日进行的

300

亿

3

个月期国库现金定存中标

利率为

1.71%

， 正好与目前金融机

构三个月期定期存款利率持平。 这

是今年以来财政部、 央行进行的第

六期商业银行定存， 累计操作金额

已经达到

1596.4

亿元。 同本次招标

相比， 此前的五次国库现金定存中

标利率均低于同期限的金融机构定

期存款利率。

公开数据显示，于

1

月

21

日进

行的

196.4

亿

3

个月国库现金定存

（一期），中标利率仅为

0.36%

；随后

在

3

月

25

日进行的

200

亿

6

个月

定存（二期），中标利率为

1.20%

。 此

后分别在

4

月

21

日和

5

月

26

日进

行的第三期和第四期定存， 操作金

额均为

300

亿元、期限均为

3

个月，

中标利率则分别为

1.08%

和

1.2%

；

而最近一次定存招标在

6

月

23

日，

这是国库现金定存年内第五期操

作，

300

亿

6

个月定存中标利率为

1.45%

。

接受记者采访的银行交易员

称，由于临近大盘股发行，短期资金

非常紧张，这从

7-14

天期限的资金

价格大幅攀升就可见一斑。 由此导

致本期国库现金定存招标受到一些

资金紧张的机构热烈追捧， 也使得

中标利率进一步走升。 目前

1.71%

的收益率水平，基本符合市场预期。

同时，为大盘新股发行让道，配合公

开市场操作大幅缩减至

300

亿元，

本期国库现金定存

300

亿资金注入

市场， 相当于周二公开市场资金回

笼操作基本被抵消。

260亿元 10 年期国债

今日发行

证券时报记者
张广明

本报讯

财政部将于今日发行
260

亿元
1 0

年期国债
。

本期债券为固定利率附息债
，

每
半年付息一次

，

起息日为
2009

年
7

月
23

日
，

上
市流通日为

2009

年
7

月
29

日
。

从各家机构的预测来看
，

本期债券的招标
利率将持平或略高于二级市场的收益率

。

其中
，

国海证券给出的建议招标利率较高
，

约在
3.52%

—

3.56%

之间
，

高于二级市场约
5

个基点
。

国海证券表示
，

在我国宏观经济强劲复苏
以及近期央行政策微调等多重利空影响下

，

债
券市场出现明显的调整

，

近期几次国债招标几
乎都出现了流标

，

周五的
6

个月期国债加权利
率高达

1 . 6%

，

边际
1 . 99%

，

上升幅度较大
；

1 0

年
期国开债招标利率为

4 .04%

，

较前期上了约
20b p

，

目前
，

债券市场的形势不容乐观
。

从近期
一级市场发行情况分析

，

人气有所下降
，

机构配
置意愿降低

，

招标利率亦逐步高出二级市场
，

反
映了机构日趋谨慎的心态

。

国海证券认为
，

本期债券期限较长
，

流动
性适中

，

相对收益较高
，

可作为银行
、

保险的长
期资产管理工具

，

由于目前机构比较谨慎
，

且
本期债券期限较长

，

预计本期债券需求主要集
中在保险以及大行

，

他们的行为将主导本次招
标结果

。

基于此
，

国海证券表示
，

综上分析
，

本期国
债招标利率将高于二级市场

，

预计本期债券中
标利率区间为

3.52%～3.56%

，

边际中标利率区
间

：

3.57%～3.61 %

。

安信证券则较为乐观
，

认为本期债券中标
利率应该持平于二级市场

，

建议投标区间
3.4 1 %

到
3.4 5%

，

可在
3.4 6%

到
3.51 %

博取边际
。

徽商银行发布的定价报告则表示
，

本期债
券为

1 0

年期固定利率国债
，

截至
7

月
1 7

日中
债

1 0

年期固定利率国债收益率为
3.4 5％

。

双
边方面票面

3.09％

余期
9.9

年的
09001 2

最优
报价在

3.4 0％- 3.60％

，

票面
3.02％

余期
9.8

年
的

090007

最优报价在
3.30％- 3.50％

，

1 0

年期
固定利率国债到期收益率理论值在

3.4 5％

左
右

。

同时从近期债券市场来看
，

整体上卖盘较
大

，

收益率涨势仍未企稳
。

因此
，

预计本期国债
票面利率为

3.4 0％- 3.4 4％

，

边际
3.4 8％

左右
。

天津创业环保集团

将发 5 亿元短融

证券时报记者
高 璐

本报讯

天津创业环保集团股份有限公
司昨日公告显示

，

计划发行
2009

年度第一期
短期融资券

，

本期债券发行额度为
5

亿元
，

期
限

365

天
。

本期短期融资券将在全国银行间债券市场
公开发行

，

发行利率通过簿记建档
、

集中配售方
式确定

。

发行日
7

月
28

日
，

分销期限为
7

月
28

日至
7

月
30

日
。

起息日和缴款日均为
7

月
30

日
，

上市流通日
7

月
31

日
，

兑付日为
201 0

年
7

月
30

日
，

如遇法定节假日或休息日
，

则顺延至
其后的第一个工作日

，

顺延期间不另计息
。

本期短期融资券无担保
。

经中诚信国际
信用评级有限责任公司综合评定

，

本期短期
融资券信用等级为

A- 1

级
，

发行人主体信用
评级为

AA

级
。

兴业银行担任本期债券的主承
销商

。

东亚银行人民币债券

获超额认购

证券时报记者
张若斌

本报讯

昨日
，

东亚银行
（

中国
）

宣布其发
行的东亚中国人民币债券的认购已于

2009

年
7

月
1 7

日圆满结束
，

期间共获得认购资金
63

亿
元

，

东亚中国将按比例配售
4 0

亿元的债券
。

自
6

月
30

日至
7

月
1 7

日的债券认购期内
，

东亚中国共接获超过
24 000

份零售投资者的
申请

。

同时
，

该期债券也于
2009

年
7

月
1 6

日至
7

月
1 7

日接受机构投资者认购
，

认购期内共接
获零售及机构投资者认购债券金额逾人民币
63

亿元
。

由于认购反应热烈
，

东亚银行决定将
央行和发改委批准

4 0

亿元债券额度作全数发
行

，

所有零售投资者均获分配债券
，

共约人民
币

28

亿元
，

约占总发行量人民币
4 0

亿元的
7 0%

；

余下约人民币
1 2

亿元债券将分配予机构
投资者

。

本次债券的发行日为
2009

年
7

月
23

日
，

到
期日为

201 1

年
7

月
23

日
。

债券面额为人民币
1 0000

元
，

并含年息
2.80%

。

利息由
201 0

年
1

月
23

日起每年
1

月
23

日及
7

月
23

日每
6

个月结束时支
付

，

直至到期日为止
。

指数代码 指数名称 日期 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(% )

Ｈ１１００９

中证综合债

２００９－７－２１ １２３．２５ －０．０４２ １８３２６４２３．３６ １８７８６７８０．１３ ４．０３ ３８．９７ ２．８１５

Ｈ１１００１

中证全债

２００９－７－２１ １２７．１４ －０．０８０ １２６０５６４９．２４ １２９０４９１８．５１ ５．９８ ６０．７４ ３．４６２

Ｈ１１００６

中证国债

２００９－７－２１ １２６．９０ ０．０４８ １５３７９９７．０４ １５５０６９１．４２ ６．８５ ７６．５９ ３．１３３

Ｈ１１００７

中证金融债

２００９－７－２１ １２８．２２ ０．００７ ５６１８４００．００ ５８８３２１９．２１ ５．０５ ４６．１５ ３．２３２

Ｈ１１００８

中证企业债

２００９－７－２１ １２９．４０ －０．５４７ ５４４９２５２．２０ ５４７１００７．８８ ５．０１ ３９．４８ ４．６７８

Ｈ１１０１１

中证央票

２００９－７－２１ １０９．７５ ０．０３６ ４４７５５００．００ ４６０７９４１．３０ ０．７７ １．７７ １．７７８

Ｈ１１０１４

中证短融

２００９－７－２１ １０９．８８ －０．０２３ ８３６７００．００ ８５６５４６．８３ ０．４１ ０．６４ １．８８１

Ｈ１１０１５

中证短债

２００９－７－２１ １１９．４２ －０．００３ ２９６６３７４．１２ ２９９９５８１．９６ ０．３２ ０．４９ １．４９８

澳元 /美元日 K 图


