
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
１２４．３０ ０．０８６ １５０４６８１９．０８ １５３７６９０４．５１ ３．９８ ３８．４５ ３．０６７

中证全债
１２８．１５ ０．１１７ １０６７１７５０．８８ １０８４１６０１．７６ ５．７３ ５７．６５ ３．７４５

中证国债
１２７．６７ ０．１３４ ７３０１３５．２１ ７１９３２１．２６ ６．７５ ７５．９１ ３．３２２

中证金融债
１２９．３４ ０．０４８ ６０６８０００．００ ６２２８９１４．５９ ４．８７ ４４．６２ ３．４５７

中证企业债
１３０．７８ ０．１６７ ３８７３６１５．６７ ３８９３３６５．９１ ４．６３ ３４．８１ ４．９９２

中证央票
１１０．８７ ０．０２５ ２５１７０００．００ ２６５０４７０．２４ ０．６３ １．１９ １．７０７

中证短融
１１１．１５ ０．０１８ ６４１０００．００ ６４５４３８．７５ ０．４７ ０．７３ ２．３６４

中证短债
１２０．５０ ０．０２０ ２２１５０６８．２０ ２２４０４０２．３６ ０．４３ ０．６７ １．６０６
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央行今日发行

100

亿

1

年期央票

见习记者
朱 凯

本报讯

央行今日将在公开市场发行
100

亿元
1

年期央票
，

这较上周
240

亿的规模大幅
缩减

。

Wind

数据显示
，

本周公开市场到期资金合
计

1460

亿元
，

较上周到期量减少
440

亿元
。

分
析人士指出

，

尽管上周公开市场操作结束了连
续

14

周净回笼
、

实现
240

亿的资金净投放
，

但
其中没有包含上调准备金率缴款因素

。

对于今
日

1

年期央票利率的走势
，

该人士预计仍将延
续上周升势

，

但幅度未必会加大
，

有望维持或略
低于

8

个基点的水平
。

中投证券认为
，

目前
1

年期央票一
、

二级市
场利差已经收窄到

15bp

，

市场预计央票发行收
益率仍将连续两周上行

，

春节前央票一
、

二级市
场利差有望消失

；

同时
，

春节之后央行会大幅增
加

1

年期央票的发行量
，

以对冲于今年一季度
集中到期的

3

个月期央票
，

并使之成为公开市
场操作的主要发行工具

。

公告显示
，

第七期央票期限
1

年
，

发行量
100

亿元
，

缴款日
、

起息日为
2010

年
1

月
27

日
，

到期日为
2011

年
1

月
27

日
。

本期中央银行
票据以贴现方式发行

，

向全部公开市场业务一
级交易商进行价格招标

，

到期按面值
100

元兑
付

（

节假日顺延
）。

广东省交通集团

将发行

15

亿中期票据

证券时报记者
湘 香

本报讯

广东省交通集团有限公司计划于
1

月
28

日发行人民币
15

亿元的中期票据
，

期
限为

5

年
。

中国工商银行股份有限公司担任主
承销商

，

中国建设银行股份有限公司担任副主
承销商

。

本期中期票据采用簿记建档
、

集中配售方
式发行

。

缴款日为
2010

年
1

月
29

日
。

本期中期票据无担保
。

经大公国际资信评
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
。

截至募集说明书签署之日
，

发行人待偿还
债务融资工具余额为

83

亿元
，

其中
：

企业债券
25

亿元
，

公司债
8

亿元
，

短期融资券
20

亿元
，

中期票据
30

亿元
。

海螺集团

将发行

50

亿中期票据

证券时报记者
湘 香

本报讯

安徽海螺集团有限责任公司昨日
公告

，

计划于
1

月
28

日发行
2010

年第一期中
期票据

，

期限
3

年
，

发行规模为人民币
50

亿元
。

主承销商为中国农业银行股份有限公司
，

副主
承销商为招商银行股份有限公司

。

本期中期票据采用固定利率方式
，

按面
值发行

，

发行利率根据簿记建档
、

集中配售
的结果确定

。

缴款日为
2010

年
1

月
29

日
，

2010

年
2

月
1

日起在全国银行间债券市场
流通转让

。

本期中票无担保
，

经中诚信国际信用评级
有限责任公司综合评定本期中期票据信用等级
为

AA+

，

企业主体长期信用等级为
AA+

。

辽源国有资产经营公司

将发行

10

亿公司债

证券时报记者
湘 香

本报讯

辽源市国有资产经营有限责任公
司计划自

1

月
26

日起发行
10

亿公司债券
。

主
承销商为太平洋证券股份有限公司

。

本期债券为
7

年期固定利率债券
，

债券票
面年利率为

7.8%

，

在债券存续期内固定不变
。

每年付息一次
，

分次还本
，

自第
5

年即
2015

年
起至

2017

年
，

逐年分别按照债券发行总额
30%

、

30%

和
40%

的比例偿还债券本金
，

当期利
息随本金一起支付

。

发行人以自有土地使用权进行抵押担保
。

发行人提供的抵押资产为辽源市
7

宗国有土地
使用权

，

土地用途为住宅或商业用地
，

使用权类
型为出让

，

使用权总面积
858.7

万平方米
。

经具
有

A

级土地评估资质的吉林新野房地产土地
评估咨询有限责任公司评估

（

评估基准日
：

2008

年
12

月
31

日
），

抵押土地使用权的总价值为
265716

万元
。

经大公国际资信评估有限公司综合评定
，

本期债券的信用等级为
AA

级
，

发行人的主体
长期信用等级为

A+

级
。

资金价格分化短债遭遇抛售
1

天期回购加权利率上升
14.49bp，3

天期回购利率最高时上涨
23bp

见习记者
朱 凯

本报讯 昨日回购市场乍现短

期资金偏紧态势， 短端债券如

1

个

月左右的短融、央票等抛盘较多，买

入意愿严重不足。 分析人士认为，昨

日资金面分化较为突出， 短债需求

低迷， 市场静待今日央票走势给予

指引。

昨日午间公布的上海银行间同业

拆放利率（

Shibor

）已现短期资金趋紧

局面， 隔夜

Shibor

陡升

14.56bp

至

1.1879%

， 而

7

天期

Shibor

则下跌

9.21bp

至

1.3892%

，两者突显分化。同

样为

1

天期的质押式回购加权平均利

率则报在

1.1938%

， 较前日上升

14.49bp

。 记者发现， 非关键期限的

R03D

最高上涨

23bp

。

短期资金价格上升， 短债如

1

个

月内的短融、央票等抛盘较多，买入意

愿严重不足。

“这反映宏观调控的效果已经显

现， 曾经的资金泛滥状况受到抑制”

上海某券商研究员表示，但银行年初

仍有巨大的配置需求，市场整体资金

面仍较为宽松，债市近期维稳的概率

较大。

有市场预期，

1

月份前两周全国

新增信贷已经超过

1

万亿元， 远高于

去年同期水平。 据某大型股份制银行

人士透露， 银监会确实召开会议表示

将强化动态监控， 针对个别信贷新增

量过大的银行拟实行有差别的准备金

率，正式实施或在

2

月份。 对此，申银

万国证券认为， 行政手段的运用降低

了市场化调整手段的压力， 也保证了

银行体系资金的宽裕， 对债券市场流

动性有利。

上述交易员还透露， 部分城市的

银监部门规定，

1

月

25

日是本次上调

准备金缴款日的最后期限， 这也一定

程度上导致了昨日短期资金面的紧

张。但他同时表示，整个市场资金仍较

为宽松。

目前市场谨慎心态加重，今天将

要发行的

1

年期央票成为市场关注

焦点。 两周前

1

年期央票利率的初次

上 行 ， 至 今 已 上 涨

16bp

达 到

1.9246%

， 与二级市场的利差已回归

至

15bp

左右。

中投证券预计，春节前央票一、二

级市场利差有望消失， 之后央行会大

幅增加

1

年期央票的发行量， 以对冲

于今年一季度集中到期的

3

个月期央

票， 而

1

年期央票将成为公开市场操

作的主要工具。

而申银万国证券也提出， 随着央

票利率的提升， 公开市场回笼力度有

望增加，政策风险不断释放，市场紧张

情绪会缓解。 一旦公开市场发行利率

接近阶段性高点， 交易型资金可能进

入市场。

中投证券还预计， 为了控制商业

银行过快的信贷投放， 随后

3

年期央

票重启的概率有望提高。

加息有望提前利率品种受期待
中信证券

胡航宇 傅雄广

� � � �

2009

年四季度

GDP

同比达到

10.7%

，年化环比增长率与三季度持

平，都在

10.6%

左右；但四季度投资

增长率大幅下降，

12

月实际投资增

长率回落到

19%

的水平。 从生产面

看， 发电量和工业增加值增长率仍

维持在较高水平， 但主要是由于基

数的原因，并不代表经济开始过热，

我们认为目前增长率较为适度。

12

月通胀水平上行幅度增大，

环比和同比增长率都是

2009

年的

最高水平。 但我们预计，随着天气

的回暖、反季节因素的消失，以及

去年下半年紧缩信贷的调控效果，

今年上半年

CPI

环比增长率将下

降。 我们预测

1

月份

CPI

同比增长

率在

1.8%

左右， 与

12

月份的水平

接近。但由于去年基数的原因，

2

月

份

CPI

同比增长率仍会上行。 目前

对通胀的担忧主要是通胀预期，从

环比角度，我们认为只要控制好今

年的货币投放，上行压力不大。

随着上周银监会断然暂停一

部分商业银行的信贷投放及对放

贷过猛的几家商业银行实施差别

存款准备金政策， 我们对

1

季度

信贷失控的担心有所降低， 但同

时， 政策提前退出的风险在显著

增加， 近期央行提高存款准备金

率是政策退出的标志性一步，而

且，

1

年期央票利率以每周

8bp

的

速度上升， 表明价格性调控政策

可能也将提上日程， 加息的时间

窗口有可能会提前到

1

季度。 因

此短期内受加息预期影响， 利率

市场难以持续好转。 信用市场则

由于得到市场一致看好， 因此在

资金推动下， 当前的市场强势可

能会继续维持一段时间。

但随着信用利差的大幅下降

以及未来信用债供给的陆续出来，

我们需要思考信用利差何时会迎

来拐点的问题。

2010

年全年来看，尽管政策退

出提前，但我们对市场交易机会并

不悲观。 第一，从目前的货币政策

趋势来看，央行及银监会主要通过

窗口指导控制信贷，同时通过公开

市场操作和存款准备金政策来调

节市场流动性，从以往的政策效果

（可参考

2008

年的情况） 来看，能

够有效控制信贷，同时也对债市构

成支撑；第二，我们仍然坚持认为

2010

年加息的次数在

1-2

次，从时

点上来看，加息越早，利空兑现得

越充分，反而对此后的市场走势更

为有利。

对于

1

季度的现券市场策

略，我们继续坚持投资者应“轻利

率、重信用”，同时在期限搭配上，

建议投资者将组合久期控制在

3

年以内。

转债巨量下跌机构减仓迹象明显
国信证券

周 琦

� � � �

1

月

25

日转债市场大幅放量，机

构减仓迹象明显。

12

只转债共计成交

6.60

亿元，较前一交易日

1.97

亿元上

升

235.53%

， 新钢成交

1.90

亿元，龙

盛、新钢转债成交也近亿元，相应转

债正股总成交金额

31.99

亿元， 较前

一交易日上升

73.67%

。

周一开盘股市大幅低开，随后在

前一日收盘价附近剧烈震荡，尾盘跳

水，个股普跌，截至收盘两市分别下

跌

1.09%

和

1.00%

。 转债全部收绿，大

幅跑输正股，完全脱离正股价格的约

束，国信转债指数昨日跌幅为

5.06%

，

而国信转债正股指数跌幅为

4.55%

，

其中安泰转债跌幅最大 ， 下跌

10.89%

，正股下跌

2.9%

；跌幅最小的

转债为大荒转债，下跌

1.88%

，正股下

跌

0.28%

。

昨日转债市场跌幅超过正股，且

唐钢转债转股价被动调整，导致转债

市场平均转股溢价率大幅下降，

12

只

转债平均转股溢价率为

22.97%

。偏股

型转债中，锡业转债和龙盛转债加入

偏股型转债的行列，转股溢价分别为

4.07%

和

9.84%

，而山鹰转债转股溢价

为

-1.20%

， 大 荒 转 债 溢 价 率 为

1.62%

，均有所下降。 唐钢复牌，唐钢

转债转股价被动调整，使得转股溢价

率大幅提升，但股性仍然较弱，目前

为

74.06%

。

中行披露融资计划，拟发行

400

亿可转债， 其中一半对现有汇金以

外的

A

股东， 另一半对市场发售，

中行转债发行后市场容量将扩大一

倍有余。在此消息刺激下，市场现存

转债成交放量， 因转债流动限制导

致转债大幅下跌远超正股， 机构减

仓迹象明显， 或为配置中行转债预

留仓位。

风险情绪舒缓
日元美元下跌

建设银行上海市分行
姚 秦

� � � �昨日亚洲市场， 受贝南克连任

消息和股市抗跌影响， 市场风险情

绪有所舒缓，日元和美元下跌，欧元

和高收益货币走高。

有报道指出， 贝南克连任美联

储主席已基本确定， 日元、 美元下

跌。 中国股市沪综指和美国股指期

货表现抗跌， 市场风险情绪有所舒

缓， 激励投资人买回澳元等高收益

货币，欧元也随之走高。 亚洲收盘，

美元兑日元升

0.5%

至

90.23

， 盘初

在电子交易系统

EBS

曾低见

89.71,

为

12

月底以来最低。欧元兑日元攀

升

0.5%

至

127.78

，脱离上周尾段触

及的九个月低点

126.55

。 欧元兑美

元升

0.2%

至

1.4163

。 美元指数跌

0.1%

至

78.186

。

欧洲开盘， 受惠于风险意愿改

善，英镑微幅上涨，但涨幅受限，距

离两周低点仍不远， 在定于周二发

布的英国第四季

GDP

数据出炉前，

人气审慎，投资者担心第四季

GDP

可能差于预期。 瑞郎兑欧元则脱离

10

个月高位，兑美元下滑。

市场一直对希腊的偿债能力感

到担忧，对欧元构成了压力。欧元兑

美元在接近

1.4008

美元低点时下

滑动能放缓。 只有当欧元上升突破

1.4218

和

1.4579

， 才能进入上升通

道。欧元当前的初步支撑在

1.4029

，

上方阻力在

1.4215

一线，建议投资

人高抛低吸。

昨日美元兑瑞郎跌向上周的一

个月低位

1.0495

， 尽管美元守在

1.0230

低点上方， 但未来有可能跌

向

1.0495

， 甚至测试

1.0508

高点。

美元兑瑞郎的短线支撑在

1.0317

。

近三个交易日， 澳元一度跌破

100

日均线

0.9033

一线， 短期内该

均线能否形成有效支撑尚不可知，

但更强的支撑位在

0.8983/39

区

间。从技术上看，澳元的短线阻力在

0.9146

，然后是

0.9243

的高点。

上证所固定收益电子平台国债收益率

捆绑信贷转贴现利率大幅上涨
潍坊农信

展胜鹏

� � � �

据消息人士透露
，

一月份前两
周人民币新增贷款已突破万亿

。

尽
管业内对新增贷款的增速有一定
心理准备

，

这一数字仍大大超出预
期

。

其中
，

四大行的新增贷款达到
5000

亿元以上
，

主要投向为公司
信贷和项目贷款

，

而股份制银行的
新增贷款以票据融资为主

。

从上周开始
，

以中信银行
、

浦
发银行为代表的多家金融机构开
始大量抛售票据

，

一改月初票据市
场

“

买票难
、

利率低
”

的局面
，

转贴
现利率开始大幅上涨

，

市场成交利
率由

1.85‰

上涨到
2.5‰

左右
，

除

受
1

月
18

日上调存款准备金利率
的影响之外

，

主要原因是各家商业
银行信贷规模的收紧

。

年初
，

市场预期银行全年新增
贷款总量约

7.5

万亿元
。

监管部门
采取按月

、

按季调控信贷规模的政
策

，

以把握信贷投放的总量和节
奏

，

尽量做到按月
、

按季均衡投放
，

注重信贷结构的调整和优化
。

各家
商业银行将新增贷款指标按照地
域

、

月份向各级分支行进行细化分
解

。

监管部门按月
、

按季调控信贷
规模

，

新增贷款遭到捆绑
，

各家商

业银行的放贷欲望受到抑制
，

每月
的中上旬成为贷款投放的高峰期

，

下旬需要靠卖出票据资产来满足
贷款投放的需求

。 “

卖票
”

可能成为
今年票据市场的主基调

，

预计转贴
现利率仍会继续上涨

，

也有可能呈
现跳跃式上涨

。

信贷规模收紧
，

转贴现利率处
于上涨的通道之中

，

撮合操作的难
度加大

，

但是市场资金宽裕
，

资金
价格相对稳定

，

现行的长期票据回
购利率约为

2.2‰

，

买断与回购之
间的操作空间很大

，

买断与回购方
式搭配操作的收益更为可观

。

人民币对美元汇率
中间价继续小幅走高

据新华社电 来自中国外汇交

易中心的最新数据显示，

1

月

25

日

人 民 币 对 美 元 汇 率 中 间 价 报

6.8270

， 较前一交易日小幅走高

1

个基点。

上周五美国通用电气和麦当劳

公布的

2009

年第四季度财报好于

预期，推动美国股市震荡走高，并为

欧系货币注入上行动力。 但美国股

市尾盘杀跌， 又提升了市场的风险

厌恶情绪。在这一背景下，美元维持

高位震荡。


