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德阳商业银行

将发行 1.5 亿次级债

证券时报记者
高 璐

本报讯

德阳市商业银行股份有限公司
昨日公告

，

将于
8

月
14

日发行
2009

年次
级债券

，

发行金额
1.5

亿元
，

为
10

年期固
定利率债券

，

第
5

年末发行人具有赎回选
择权

。

根据公告
，

本期债券由主承销商组织承销
团

，

通过簿记建档集中配售的方式在全国银行
间债券市场公开发行

。

债券的票面年利率为
Shibor

基准利率加上基本利差
。

发行人有权在
2014

年
8

月
18

日按照面值全部或部分赎回本
期债券

；

如果发行人行使赎回权
，

本期债券赎
回部分自

2014

年
8

月
18

日停止计息并兑付本
息

。

债券的前
5

个计息年度的票面年利率由簿
记建档确定

，

在前
5

个计息年度内固定不变
；

如果发行人不行使赎回权
，

则从第
6

个计息
年度开始到本期债券到期为止

，

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
300

个基点
（

3%

）。

本期债券发行期限自
8

月
14

日起至
8

月
18

日止
，

共三个工作日
。

起息日和缴款日均
为

8

月
18

日
。

如果发行人不行使赎回权
，

则
本期债券的兑付日为

2019

年
8

月
18

日
；

如果
发行人行使赎回权

，

则被赎回的本期债券的兑
付日为

2014

年
8

月
18

日
（

前述日期如遇法定
节假日或休息日

，

则兑付顺延至下一个工作
日

，

顺延期间本金不另计息
）。

投资者不得提
前回售

。

经联合资信评级公司综合评定
，

本期债
券信用级别为

BBB+

级
。

民生银行担任本期
债券的主承销商

。

本期债券的募集资金将
用于充实该行的附属资本

，

提高资本充足
率

，

不用于弥补日常经营损失
（

除非倒闭
或清算

）。

永城煤电

将发行 5 亿融资券

证券时报记者
高 璐

本报讯

永城煤电控股集团有限公司昨日
公告

，

该公司计划发行
2009

年度第二期短期
融资券

，

发行金额
5

亿元
，

期限
365

天
。

本期融资券的利率固定
。

发行日期为
8

月
14

日
，

起息日和缴款日均为
8

月
18

日
，

上市
流通日为

8

月
19

日
，

兑付日为
2010

年
8

月
18

日
。

经中诚信国际信用评级有限责任公司
综合评定

，

永城煤电控股集团有限公司主体信
用等级为

AA

；

本期短期融资券的信用等级为
A-1

。

兴业银行担任本期融资券的主承销商
。

人民币对美元汇率

中间价回落 6 个基点

据新华社电

来自中国外汇交易中心的最
新数据显示

，

8

月
11

日人民币对美元汇率中
间价报

6.8352

，

较前一交易日回落
6

个基点
。

中国人民银行授权中国外汇交易中心公
布

，

2009

年
8

月
11

日银行间外汇市场美元等
货币对人民币汇率的中间价为

1

美元兑人民币
6.8352

元
，

1

欧元兑人民币
9.6691

元
，

100

日
元兑人民币

7.0510

元
，

1

港元兑人民币
0.88193

元
，

1

英镑兑人民币
11.2808

元
。

由美国强劲非农就业数据带来的美元强
势

，

在周一得到延续
。

与此同时
，

美国股市震
荡下挫

，

避险情绪抬头也给美元提供了支撑
。

在这一背景下
，

人民币对美元汇率中间价继续
回落

。

国内现货金银全线收跌

据新华社电

11

日
，

国内现货金银交易品
种全线收跌

，

成交量有所放大
。

当日
，

上海黄金交易所黄金
Au99.95

收盘
于每克

208.59

元
，

下跌了
1.56

元
，

共成交
3018

公斤
；

黄金
Au99.99

收盘于每克
209.00

元
，

下跌了
1.01

元
，

共成交
1753.80

公斤
；

黄
金

Au100g

收盘于每克
208.85

元
，

下跌了
1.57

元
，

共成交
75.2

公斤
；

黄金
Au50g

收盘于每
克

209.80

元
，

下跌了
2.20

元
，

共成交
４

公斤
；

黄金
Au

（

T＋D

）

递延交易品种收盘于每克
208.38

元
，

下跌了
1.69

元
，

成交量成倍放大
，

共成交
15108

公斤
；

黄金
Au

（

T＋N1

）

收盘于
每克

197.30

元
，

下跌了
12.70

元
，

是当日下跌
幅度最大的交易品种

，

共成交
8

公斤
；

黄金
Au

（

T＋N2

）

收盘于每克
208.40

元
，

下跌了
2.60

元
，

共成交
200

公斤
；

铂金
Pt99.95

收于
每克

288.00

元
，

下跌了
0.29

元
，

共成交
170

公斤
。

公开市场发行利率释放企稳信号
昨日央行发行的

1

年期央票中标收益率续升
2

个基点至
1 .7 605%

证券时报记者
高 璐

本报讯 自

7

月

9

日重启以来，

1

年期央票发行利率持续攀升， 但本周

上升幅度明显放缓，终现企稳迹象。 昨

日，央行在公开市场操作中发行的

1

年

期央票和

28

天正回购操作发行利率上

行幅度都缩小至

2

个基点。市场分析人

士表示， 经过

1

个多月以来深幅调整，

当前的收益率水平基本已经获得市场

认可，而最新公布的

7

月份宏观经济数

据在短期内也支撑债市企稳。 受此影

响，昨日多个期限券种买盘人气明显恢

复，交投最为活跃的

2-3

年期期限短券

收益率随之出现

4-5

个基点回落。

央行公告显示， 昨日发行的

200

亿元

1

年期央行票据中标收益率续升

约

2

个基点至

1.7605%

， 自

7

月

9

日

重启发行以来该利率已累计上行近

26

个基点。 昨日央行同时操作的

850

亿元

28

天期正回购，中标利率同样在

上周基础上继续上行

2

个基点至

1.18%

， 该品种自

6

月底启动升势以

来涨幅已经累积达

28

个基点。

虽然公开市场发行利率在本周延

续上行， 但值得注意的是其上行幅度

已经明显放缓， 而这一趋势显然也得

到市场更加积极的解读。“上周市场对

于

1

年期央票企稳还抱有比较大的分

歧，但是现在市场基本认为，此次

1

年

期央票的招标利率已经释放企稳的信

号。”一位上海大型商业银行的债券交

易员表示， 目前

1

年期央票一二级市

场基本已经没什么价差了， 这说明市

场投资者认可现在的收益率。

昨日国家统计局公布的

7

月份宏

观经济数据也对债市企稳起到一定的

积极作用。

7

月居民消费价格指数

(CPI)

同比下降

1.8%

，工业品出厂价格

指数

(PPI)

同比下降

8.2%

，当月人民币

贷款新增大幅回落至

3,559

亿元。 海

关公布的数据则显示，

7

月出口同比

下降

23%

，进口同比下降

14.9%

，但环

比纷纷出现上涨。 国泰君安固定收益

分析师林朝晖表示， 上述宏观数据除

出口数据以外都比预期低， 对债市影

响偏利好， 预计央票发行利率调整即

将到位。

在央行加强信贷调控的情况下，

回归债市的资金配置需求将有助于央

票发行利率的企稳。兴业银行首席经济

学家鲁政委认为，商业银行在下半年资

本充足率达标压力下， 将增持国债、央

票等无风险债券，而流动性最佳的央票

是资金流动性管理的最佳选择。

公开市场释放稳定信号无异于吹

响债市稳定、 甚至部分超跌券种阶段

性反弹的号角。据悉，昨日公开市场的

招标结果迅速影响到二级市场， 现券

买盘人气明显恢复。 其中，

2-3

年期限

短券交投最为活跃， 这部分期限债券

收益率水平随之回落

4-5

个基点。 此

外，

5-7

年中期金融债、国债买盘也明

显增加。 多位接受记者采访的银行交

易员表示，将对短线做多积极关注。

扰动难改趋势投资前景乐观
海通证券

熊 伟

中国国家统计局

11

日公布的

7

月份固定资产投资数据显示：

1-7

月份，城镇固定资产投资

95392

亿

元，增长

32.9%

，比上半年回落

0.7

个百分点。

季节性扰动和中央投资下发

推迟引发此次增速的下滑。

7

月固

定资产投资增速为

29.8%

， 比上月

低

5.3%

。这一明显降幅主要由两方

面因素所致。第一，季节性因素。由

于夏季高温不利于施工作业，历史

上

7

月的固定资产投资增速往往

都低于

6

月；第二，

7

月中央并未下

发新的投资。

2008

年第四季度、

2009

年

1

月和

4

月，中央共下发了

三批投资， 而在中央投资下发后，

固定资产投资增速都往往有明显

的加快。 因此，伴随着第四批中央

投资的陆续发放，预计

8

月的固定

资产投资增速会有所反弹。

中央地方投资增速双双回落，

但地方更具韧性。 从项目隶属关系

来看，

7

月中央项目增速由上月的

30.2%

大幅下滑至

14.5%

，而地方项

目增速仅由上月的

35.6%

降至

31.9%

。 中央项目的下降纵然有投

资未下发的背景，但更关键的是财

力所限， 中央不可以持续刺激，况

且政府过多的干预也与市场经济

的精神背道而驰，特别是在经济增

速已明显反弹之际。 而地方政府的

投资热情一旦被激发却不易消散，

而国有银行贷款和众多的城投公

司为其提供了资金保证。

我们预期改善下的民间投资

回升暂告一段落。 根据我们上次点

评提出的逻辑，固定资产增长的驱

动力已经由政府主导逐步转化为

民间投资和房地产投资。 笔者认

为，预期修正下的民间投资或已基

本结束。 根据数据观察，民间投资

（按注册类型分， 扣除国有企业及

外商投资的部分）去年

9

月逐步下

降，今年以来再度启动，上月就重

回去年高点。 未来民间投资进一步

恢复必须依赖于盈利状况的改善，

而这有赖于外需的恢复。 历史数据

显示，企业的销售收入亦步亦趋。

房地产投资加速，投资前景依

旧乐观。 由于销售面积增速与新开

工面积增速巨大的剪刀差，房地产

投资增长的动力十分强劲。 尽管市

场担忧房价增速过快会扼杀楼市

复苏的希望，但显然中央政府始终

在小心呵护楼市。 二手房房贷的收

紧直指投机行为，这有利于房地产

市场的健康发展。 刚性需求仍大量

存在，最好的例证是上半年购房成

本降低后销售的放量。 对投资前景

看好不仅限于此，一个长期的因素

是产业结构升级和东中西部的地

域差异为固定资产投资增速提供

了足够的空间，直接表现为，第三

产业投资增速（

36.5%

）高于第二产

业（

27.8%

）；中西部投资增速高于

东部沿海地区。

隐忧虽在，但将晚于预期。 今

年经济增长形势， 已无太多悬念：

投资与信贷的惯性增长为内需高

涨提供保证，美国经济的触底回升

为外需回暖提供支撑。 笔者曾预

期， 地方政府高速投资带来的债

务风险将使经济在明年再度触

底，正如

1998

年一样。 现在看来，

这一结论要有所修正， 中长期的

信用风险令经济增长的下行风险

依旧存在， 但发生时点可能会有

所推迟。 修正的原因在于美国经

济恢复的速度超出预期， 外需延

迟了经济的调整， 进而延迟了信

用风险的到来。

高息货币承压日元全线上涨
建设银行上海市分行

姚 秦

昨日亚洲时段， 日元全线攀升，

尤其是兑澳元及新元等高息货币。 因

为中国公布的部分经济数据差于预

期，令投资者缩减这些货币的多头仓

位。 而周二清晨，日本发生的强烈地

震并未对日元造成影响。

虽然昨天公布的中国

7

月工业

产出增幅为九个月最高，数据本身并

不差，但仍低于预期，部分市场人士

对此感到失望，并锁定高收益货币的

获利，澳元和新西兰元兑日元双双下

跌超过

0.8%

。 尤其是澳元，中国的资

源需求协助支撑澳洲出口，且澳元先

前在日元交叉盘中为涨势居前者，现

在面临的获利了结的卖压也更大。 亚

洲收盘， 澳元兑日元跌

0.9% ,

至

80.65

， 脱离周一触及的

10

个月高点

82.00

。

欧洲早盘，英镑兑欧元周二触及

两周低点， 兑美元持稳在一周低点

附近， 因为投资者预计英国央行将

在通胀报告中作出较为温和表态，

故抛售英镑，英镑兑美元跌

0.1%

至

1.6458

。 当前，市场最关心的仍然是

美联储为期两天的会议， 会议结束

之前，市场谨慎气氛不会改变。

上周五美国公布良好的就业数

据后，欧元兑美元持续走弱，目前跌

向下降通道

1.4096/77

， 乃存在跌破

1.40

关口的可能。 但如果能守住

1.41

的关口， 则欧元有望反弹回升至

1.4235/75

一线。

昨天美元

/

日元小幅回落至

100

日移动均线位

96.65

附近整理。 但

是，美元的上涨动能并未结束，后市

有望上探两年下行趋势线的切入位

98.90

，初步阻力位在

97.75/81

。

瑞郎兑美元则在连跌两日后走

强，因为瑞士的强劲基本面因素开始

对瑞郎构成支撑。 目前来看，瑞郎的

反弹势头进一步延伸， 但在趋势线

1.0915

处存在较强阻力。 如果汇价止

步不前或转跌并低于

1.0792

，可能将

进一步下试

1.0563/76

。建议在

1.0880

做空美元对瑞郎， 目标位

1.0745

，止

损

1.0960

。

债市仍处于
弱势调整中

北京农村商业银行
吴 亮

周二上证国债指数有所反弹，

报收于

120.78

点， 较前日上涨

0.05

点， 涨幅

0.04%

， 成交量降

至

3.36

亿元， 较前日减少

3.17

亿。 银行间债市现券收益率有所

回落， 剩余期限为

4.12

年的

08

进出

08

、 剩余期限为

4.06

年的

08

国开

15

、 剩余期限为

4.18

年

的

08

国开

25

成交居前。 截至目

前 ，

1

天 期 回 购 利 率 最 新 报

1.3045%

，

7

天期回购利率最新报

1.5489%

，

14

天期回购利率最新

报

1.6454%

。

央行公告显示， 周二央行在公

开市场操作中招标发行的

200

亿

元

1

年期央票发行收益率续涨于

1.7605%

， 较上周上涨

2

个基点，

连续第五次上涨， 涨幅进一步收

窄。 央行周二还开展了

850

亿元

28

天期正回购操作

,

中标利率为

1.18%

， 较上周上涨

2

个基点，

连续第七次上涨， 但涨幅亦进一

步收窄。 近期

1

年期央票利率超

过

2.0%

的可能性不大， 央行对货

币政策仅是 “微调”， 另外考虑

一年定存利率和一年期央票的利

差， 类比同样宽松的

2005

年的情

况，

40

个

bp

左右的利差是为当

时央行所接受的。 当然， 进入四

季度， 随着通胀和出口的恢复，

1

年期央票收益率有可能超过

2.0%

。

当前货币政策 “微调” 将继续

体现为公开市场发行期限延长、 利

率上升， 加上经济继续向好，

IPO

陆续发行， 均将继续推高收益率

曲线， 债市仍处弱势调整状态，

建议投资者防御利率风险。 近期

现券走势受到政府相关机构将公

布的宏观经济数据和

1

年期央票

发行收益率的双重影响，

1

年期

央票发行收益率继续微涨使得债

券中短端继续承压的可能性稍大。

待到央票持稳后， 预计收益率有

望小幅下跌。

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
１２３．３２ －０．００７ １９９４８０５６．１０ ２０５５０３７９．３２ ４．０９ ３９．２５ ２．８６４

中证全债
１２７．１４ －０．０１４ １３８６０５０９．３８ １４３０４００７．５０ ５．９５ ５９．９１ ３．５１４

中证国债
１２６．５５ －０．０３３ ２５６６１７９．８０ ２５７０３８４．５６ ６．８５ ７５．８９ ３．２１７

中证金融债
１２８．３４ ０．０６４ ７３５２０００．００ ７７２８０１０．８３ ５．０７ ４６．８３ ３．２５３

中证企业债
１３０．１５ －０．０７８ ３９４２３２９．５８ ４００５６１２．１１ ４．９２ ３８．１４ ４．６２４

中证央票
１０９．９４ ０．０１１ ４８１８５００．００ ４９７１２７７．６６ ０．８０ １．８１ １．７４２

中证短融
１０９．９８ ０．００１ ３７２０００．００ ３７７６００．２４ ０．４８ ０．７８ ２．０３３

中证短债
１１９．５３ ０．００１ ３１５７５４６．７２ ３１６０９３２．６５ ０．３７ ０．５８ １．４９４


