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【债券市场动态】 

★国务院把管理好通胀预期列入宏观调控重点。国务院总理温家宝２１日主持召开国务院常务会议，

分析当前经济形势，研究部署今年后几个月经济工作。要求保持流动性合理充裕；引导金融机构优化

信贷结构，增强贷款增长的可持续性；促进资本市场平稳健康发展。继续实施积极的财政政策和适度

宽松的货币政策，保持宏观经济政策的连续性、稳定性；抓紧出台鼓励和促进民间投资健康发展的办

法；研究出台鼓励淘汰落后产能、促进兼并重组的政策措施；抓紧研究提出促进战略性新兴产业发展

的总体思路和近期工作安排，设立创业投资基金支持新兴产业发展。中国证券报） 

★热钱流入加大我国通胀压力。行副行长马德伦日前表示，在全球流动性较多，在美元汇率持续下行

的状态下，外汇净流入的态势有可能加剧，并进一步导致国内流动性的压力，增加物价上行的风险。

因此，必须加强跨境资金的流动检测，防范收支失衡引发的流动性风险。（新华网） 

★保险机构投资企业债比例升至 40%。保监会 22 日公布通知称，将上调保险机构投资企业债的比例，

由不超过该保险机构上季末总资产的 30%，调整为不超过该保险机构上季末总资产的 40%。 

  这份名为《关于债券投资有关事项的通知》还明确，保险机构投资的企业（公司）债券，发行人

最近三个会计年度连续盈利的要求调整为最近三个会计年度实现的年均可分配利润（净利润）不少于

所有债券一年的利息；保险机构投资大型国有企业、香港联交所公告的 H 股和红筹股公司在香港市场

发行的债券和可转换债券，应当具有国际公认评级机构评定的 BBB 级或者相当于 BBB 级以上的长期

信用级别；保险机构应当加强债券投资风险管理能力，配备 2 名具有 2 年以上信用分析经验的专职评

估人员，运用内部信用评级检验外部评级结果投资无担保债券的，内部信用风险评估能力还应达到监

管规定标准。 

  保监会称，此举旨在进一步加强债券投资管理，改善资产配置，优化资产结构，分散投资风险。

通知强调，保险机构必须关注偿债资金来源的充分性，明确第一还款来源，重点关注担保的有效性，

防范以小保大、互相担保、连环担保造成的风险；保险机构应当坚持资产负债匹配管理原则，在分析

宏观经济与金融市场的基础上，按照资产战略配置计划和年度投资策略，统筹安排债券资产的期限结

构、品种配置、信用分布和流动性要求，进一步改善债券资产配置，防范错配风险。 

  此外，在当天公布的《关于加强保险机构债券回购业务管理的通知》中，保监会要求保险机构加

强回购融入资金管理，包括加强账户管理、强化成本控制、明确资金用途、控制融资规模、严格比例

管理等。保险机构债券回购融入资金应当主要用于临时调剂头寸和应付大额保险赔付等需要，不得用

于固定资产投资以及保监会禁止的投资。保险机构偿付能力达到监管规定的，融入资金余额不得超过

该机构上季末总资产的 20%，偿付能力未达到监管标准的，融入资金余额不得超过该机构上季末总资

产的 10％。遇有特殊情况需要临时提高比例，须向保监会报告。 
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  通知还强调，要严格执行各项报告制度。保险机构应于每季末 15 内，向保监会报送债券回购利率

水平、债券回购利率与市场利率的偏离分析、交易量、交易对手、资金用途及风险状况等情况；融出

资金逾期 7 天，无法收回金额超过 5000 达保险机构上季末总资产 1％。时，应当及时报告保监会。（中

国证券报） 

★专家预计货币政策最早明年转向。国家统计局 22 日发布的数据显示，宏观经济持续好转，通缩压力

持续减轻。分析人士表示，年内货币政策仍将保持适度宽松,在通胀预期随经济形势共同升温之下，货

币政策要考虑微调，政策转向最早可能发生在明年。 

  通胀预期需关注 

  国家统计局数据显示，CPI 持续两月环比上升。通胀预期有所升温。经济学家预测，CPI 可能在

11 月份出现同比转正。国务院发展研究中心副主任刘世锦表示，明年 CPI 控制在 3%以内的压力很大。 

  交通银行首席经济学家连平认为，物价走势的拐点在今年 8 月份已经确立，目前同比增速已经步

入上升通道，且不排除未来某些时段出现快速上升。并且受近期境外资本流入速度加快，提升人民币

升值预期的影响，货币政策收紧的预期也在强化。 

  不过连平表示，由于经济回升的基础还不稳定、不巩固，CPI、PPI 同比仍未负值，年内货币政策

取向不会发生较大变化。货币政策从二季度以来就在微调，但这种微调是双向的，既有回收流动性，

也有注入流动性，目前利率在低位水平，存款准备金率也未调整，目前货币政策还是适度宽松的。 

  信贷走势方面，连平表示，总体而言，四季度信贷增量会较三季度回落。四大行在 9 月份的放贷

规模占比显著下降，城商行信贷增量较多，信贷投放占比显著上升。四大行当月票据融资到期量比较

多，扣除票据融资量，四大行放贷量并不低。城商行房贷迅猛增长主要是由于二线城市在固定资产投

资方面加快所致。受资本充足率、超储率及监管层对地方投融资平台加强监管等因素影响，城商行未

来信贷投放有多大能力，还需谨慎观察。 

  年内保持适度宽松 

  在适度宽松货币政策的引导下，前三季度人民币贷款增加 8.67 万亿元。信贷的大量投放使得流动

性管理难度增加，也增加了未来物价上涨的压力。 

  连平表示，目前流动性管理难主要体现在两方面：一是境外资本涌入加速；二是实体经济对贷款

的需求仍然较强劲。 

  “明年经济的‘温度’要比今年高，不排除明年货币政策由‘适度宽松’走向‘稳健’或‘中性’

的可能”，他表示，未来货币政策在实际操作中将受到一系列因素的影响。首先是物价，这是影响货币

政策走势最重要的变量，如果物价出现快速增长，则货币政策可能趋紧。其次是资产价格，股市与楼

市虽然不是货币政策的直接目标，但货币政策会密切关注资产价格走势，尤其是其对物价的影响。 
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  跨境资本流动也将影响到货币政策走向。“可以看到，目前我国经济的开放度已经达到一定水平，

近期资本流入速度加快为货币政策调整带来一定压力。从 2006 年、2007 年的历史经验看，境外资本

流动对我国货币政策调整的压力是比较大的。”他说。 

  连平还表示，明年经济增速也会影响货币政策走势。如果经济连续两个季度出现两位数以上增长，

货币政策的调整压力会比较大。 

  中金公司首席经济学家哈继铭发表的报告认为，明年货币政策将“两条腿”走路，内外互补，总

体流动性依然充裕。目前适度宽松的货币政策在年底之前保持不变，但明年将转向稳健。 

  在货币政策工具选取方面，哈继铭认为，央行将优先使用发行央票、定向票据等工具，存款准备

金率的上调则会迟缓，上调基准利率最早也要到明年下半年。此外，人民币升值压力增强，预计明年

上半年人民币对美元保持稳定，明年底可能小幅升值 3%左右，长期升值空间更大。（中国证券报） 

【上个交易周末国债到期收益率】 

序号 代码 名称 
净价最

新 
全价最新

最新收

益率 
剩余年

限 
修 正

久期
凸性 分析类

1 010004 20 国债(4) 101.46 102.67  0.33% 0.581 - - 浮息债

2 010107 21 国债(7) 103.06 104.05  3.97% 11.77 8.977 102.034 固息债

3 010110 21 国债(10) 102.53 102.76  1.60% 1.923 1.865 5.341 固息债

4 010112 21 国债(12) 102.78 105.78  1.63% 2.019 1.902 5.621 固息债

5 010203 02 国债(3) 101.32 102.64  1.98% 2.485 2.365 8.024 固息债

6 010213 02 国债(13) 92.12 92.36  3.80% 7.91 6.884 57.228 固息债

7 010215 02 国债(15) 100.53 103.11  -1.48% 0.121 0.122 0.139 固息债

8 010303 03 国债(3) 93.85 93.92  4.03% 13.482 10.4 134.248 固息债

9 010308 03 国债(8) 100.29 100.60  2.94% 3.901 3.623 16.998 固息债

10 010407 04 国债(7) 104.91 105.68  1.95% 1.838 1.76 4.865 固息债

11 010410 04 国债(10) 106.2 110.63  1.80% 2.09 1.925 5.79 固息债

12 010501 05 国债(1) 106.16 106.85  3.20% 5.351 4.662 27.774 固息债

13 010504 05 国债(4) 101.67 103.49  4.00% 15.559 11.03 158.628 固息债

14 010509 05 国债(9) 100.1 100.57  2.79% 2.838 2.682 9.924 固息债

15 010512 05 国债(12) 98.18 99.80  3.89% 11.063 8.695 94.747 固息债

16 010603 06 国债(03) 96.26 96.47  3.48% 6.425 5.702 39.838 固息债

17 010605 06 国债(05) 100.45 101.51  2.10% 1.562 1.507 3.768 固息债

18 010619 06 国债(19) 98.8 100.25  3.42% 12.063 9.579 113.685 固息债

19 100203 国债 0203 100.99 102.31  2.12% 2.485 2.362 8.002 固息债

20 100213 国债 0213 92.08 92.32  3.80% 7.91 6.883 57.219 固息债

21 100301 国债 0301 100.48 102.28  1.14% 0.326 0.322 0.423 固息债

22 100303 国债 0303 93.81 93.88  4.04% 13.482 10.39 134.227 固息债
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23 100308 国债 0308 100.2 100.51  2.96% 3.901 3.622 16.989 固息债

24 100311 国债 0311 101.91 105.16  1.68% 1.074 1.024 2.085 固息债

25 100404 国债 0404 104.8 106.84  1.78% 1.586 1.514 3.822 固息债

26 100501 国债 0501 105.04 105.73  3.42% 5.351 4.648 27.627 固息债

27 101917 国债 917 102.8 103.79  4.00% 11.77 8.971 101.927 固息债

28 060016 06 国债 16 96.94 97.16 3.45% 6.93 6.09 45.24 固息债

29 070000
2 

07 特别国

债 02 
108.16 108.61 3.91% 12.90 9.55 116.61 固息债

30 070014 07 国债 14 104.21 104.87 2.95% 4.83 4.35 24.06 固息债

31 080003 08 国债 03 103.76 104.13 3.58% 8.41 6.95 60.04 固息债

32 080018 08 国债 18 100.44 100.75 3.65% 8.92 7.39 67.27 固息债

33 080026 08 国债 26 95.32 96.82 2.98% 4.15 3.86 19.14 固息债

34 090003 09 国债 03 94.89 95.23 3.74% 9.38 7.87 75.32 固息债

35 
090015 

09 附息国

债 15 
99.58 100.18 2.38% 2.73 2.60 9.41 固息债

36 
090016 

09 附息国

债 16 
98.37 99.24 3.71% 9.75 7.97 78.35 固息债

37 
090018 

09 附息国

债 18 
99.42 100.06 3.10% 4.79 4.37 24.06 固息债

38 
090019 

09 附息国

债 19 
98.38 98.93 3.44% 6.83 6.00 43.98 固息债

39 
090020 

09 附息国

债 20 
98.97 99.59 4.12% 19.84 13.22 231.74 固息债

40 
090021 

09 附息国

债 21 
100.01 100.21 1.45% 0.86 0.85 1.56 固息债

41 
090022 

09 附息国

债 22 
99.26 99.52 2.45% 2.88 2.75 10.35 固息债

42 
090023 

09 附息国

债 23 
97.94 98.28 3.72% 9.90 8.13 80.99 固息债

43 
099916 

09 贴现国

债 16 
98.96 99.29 1.32% 0.55 0.54 0.82 固息债

说明：不含已上市未成交债券。红色标号为银行间市场交易品种。 

数据来源：α-债券投资分析系统 山西证券研究所 

【上个交易周末交易所企业债数据】 

序号 代码  名称 
全 价 最

新 
最新收

益率 
剩余年限

修正久

期 
凸性 分析类 

1 120101 01 中移动 102.97  3.00% 1.652 - - 浮息债 

2 120102 01 三峡债 106.40  4.97% 7.044 5.523 40.176 固息债 

3 120201 02 三峡债 97.25  5.10% 12.91 9.36 112.286 固息债 
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4 120203 02 中移(15) 104.91  4.43% 8.014 6.333 51.864 固息债 

5 120205 02 渝城投 103.28  4.49% 3.129 2.762 10.744 固息债 

6 120207 02 武钢(7) 103.93  2.52% 0.036 0.035 0.035 固息债 

7 120288 02 金茂债 104.57  3.16% 2.512 2.321 7.81 固息债 

8 120301 03 沪轨道 101.25  4.77% 8.326 6.589 55.434 固息债 

9 120306 03 中电投 106.31  4.75% 9.126 6.921 62.503 固息债 

10 120308 03 沪杭甬 102.01  4.69% 3.255 2.878 11.499 固息债 

11 120309 03 苏交通 103.44  4.83% 4.079 3.487 16.497 固息债 

12 120311 03 网通(2) 102.80  4.33% 4.115 - - 浮息债 

13 120482 04 通用债 100.25  4.50% 4.436 - - 浮息债 

14 120488 04 京地铁 108.44  4.11% 5.145 - - 浮息债 

15 120489 04 南网(1) 103.04  4.71% 4.901 - - 可回售 

16 120508 05 铁道债 98.16  5.22% 10.764 8.082 83.272 固息债 

17 120510 05 国网(2) 101.10  4.54% 5.707 - - 浮息债 

18 120512 05 沪建(2) 109.26  4.23% 10.759 8.171 84.913 固息债 

19 120517 05 京能(1) 102.95  2.58% 0.701 0.684 1.134 固息债 

20 120527 05 武城投 97.89  5.43% 11.175 8.078 85.777 固息债 

21 120528 05 世博债 101.42  4.64% 3.181 2.822 11.105 固息债 

22 120601 06 大唐债 94.58  4.95% 16.318 11.022 161.884 固息债 

23 120602 06 冀建投 94.15  4.92% 16.427 11.148 164.779 固息债 

24 120603 06 航天债 98.85  4.36% 11.485 8.817 98.097 固息债 

25 120605 06 三峡债 87.36  5.51% 16.548 11.041 162.536 固息债 

26 120607 06 沪水务 96.91  4.75% 11.682 8.842 98.9 固息债 

27 126001 06 马钢债 97.52  3.34% 2.058 1.95 5.754 固息债 

28 126002 06 中化债 92.67  4.97% 3.107 2.853 11.084 固息债 

29 126003 07 云化债 89.63  5.02% 3.266 3.037 12.272 固息债 

30 126005 07 武钢债 95.00  3.70% 2.419 2.297 7.549 固息债 

31 126006 07 深高债 85.84  5.04% 3.962 3.71 17.43 固息债 

32 126007 07 日照债 86.79  5.44% 4.096 3.74 17.933 固息债 

33 126008 08 上汽债 85.34  4.98% 4.156 3.875 18.942 固息债 

34 126009 08 赣粤债 84.34  5.14% 4.263 3.97 19.774 固息债 

35 126010 08 中远债 82.72  5.63% 4.266 3.953 19.608 固息债 

36 126011 08 石化债 85.54  4.71% 4.329 4.05 20.508 固息债 

37 126012 08 上港债 97.18  3.11% 1.329 1.283 2.895 固息债 

38 126013 08 青啤债 81.69  5.70% 4.441 4.116 21.076 固息债 

39 126014 08 国电债 82.04  5.72% 4.537 4.185 21.771 固息债 

40 126015 08 康美债 78.53  6.51% 4.54 4.175 21.596 固息债 

41 126016 08 宝钢债 82.99  5.06% 4.655 4.346 23.263 固息债 

42 126017 08 葛洲债 78.54  6.06% 4.671 4.339 23.101 固息债 

43 126018 08 江铜债 69.41  6.68% 6.915 6.241 45.749 固息债 
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44 126019 09 长虹债 71.82  6.93% 5.767 5.257 33.014 固息债 

45 129903 99 三峡债 102.21  2.33% 0.753 - - 浮息债 

46 111018 02 电网 15 107.05  4.03% 7.655 6.256 49.353 固息债 

47 111019 02 广核债 102.59  4.75% 8.052 6.332 51.855 固息债 

48 111021 03 华能 2 108.69  2.78% 4.129 - - 浮息债 

49 111022 04 首旅债 100.71  4.51% 4.326 - - 浮息债 

50 111023 03 中铁债 96.11  5.16% 11.838 8.785 98.255 固息债 

51 111026 05 粤交通 106.14  4.76% 10.682 7.974 81.678 固息债 

52 111027 03 石油债 104.07  4.11% 4.014 3.491 16.471 固息债 

53 111028 05 神华债 105.29  4.00% 2.247 - - 浮息债 

54 111032 06 鲁能债 94.93  5.10% 11.77 8.805 98.421 固息债 

55 111035 06 节能债 95.76  5.26% 6.444 5.362 36.481 固息债 

56 111036 07 中关村 105.79  3.54% 1.173 1.087 2.267 固息债 

57 111039 08 奈伦债 105.60  7.49% 5.573 - - 可回售 

58 111041 08 铁岭债 105.51  7.45% 5.827 - - 可回售 

59 111043 08 湘有色 98.66  6.04% 8.953 - - 可回售 

60 111044 08 吉高速 100.30  5.56% 4.003 3.499 16.128 固息债 

61 111045 08 西城投 103.24  6.82% 6.148 - - 可回售 

62 111046 08 东特债 108.19  6.62% 6.173 - - 可赎回 

63 111047 08 长兴债 108.52  7.69% 6.205 - - 可回售 

64 111048 09 渝水投 100.20  6.70% 6.299 4.875 31.585 固息债 

65 111050 09 华菱债 102.05  5.40% 9.321 - - 可回售 

66 111051 09 怀化债 107.56  7.70% 9.323 5.102 36.895 固息债 

67 111052 09 哈城投 100.66  7.64% 9.384 6.338 55.158 固息债 

68 111053 09 许继债 102.68  4.59% 5.419 - - 可回售 

69 111054 09 连中小 103.50  6.45% 5.512 - - 可赎回 

70 111055 09 华西债 94.67  7.88% 6.559 4.349 25.622 固息债 

71 111056 09 湖交投 100.23  5.87% 6.575 - - 可回售 

72 115001 钢钒债 1 92.55  4.76% 3.096 2.86 11.114 固息债 

73 115002 国安债 1 83.66  6.08% 3.89 3.593 16.46 固息债 

74 115003 中兴债 1 89.09  4.67% 3.271 3.076 12.509 固息债 

说明：不含已上市未成交债券。数据来源：α-债券投资分析系统 山西证券研究所  

【上个交易周末交易所公司债数据】 

序号 代码  名称 全价最新
最新收

益率 
剩 余

年限

修正久

期 
凸性 

有无

担保 
分析类

1 112006 08 万科 G2 105.84 5.55% 3.868 - - 无 可回售

2 122009 08 新湖债 109.34 7.70% 6.69 - - 无 可回售

3 122011 08 金发债 105.44 7.12% 3.751 3.106 13.264 无 固息债
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4 122014 09 豫园债 100.89 6.06% 4.732 3.962 20.624 无 固息债

5 112002 08 中联债 103.68 6.42% 6.493 - - 无 可回售

6 122997 08 苏高新 102.25 5.56% 3.962 3.44 15.697 无 固息债

7 122021 09 广汇债 97.40 7.66% 6.841 5.191 35.268 无 固息债

8 122023 09 万业债 100.56 7.33% 4.901 3.974 20.837 无 固息债

9 122944 09 株城投 98.40 7.60% 6.847 4.36 25.705 无 固息债

10 122947 09 合建投 95.49 6.55% 4.707 3.972 20.587 无 固息债

11 122951 09 淮城投 98.93 6.44% 6.674 - - 无 可回售

12 122957 09 蓉工投 95.98 6.20% 6.614 - - 无 可回售

13 122958 09 长经开 103.28 6.48% 5.578 - - 无 可回售

14 122961 09 武城投 94.97 5.68% 9.586 - - 无 可回售

15 122963 09 张江债 103.44 3.06% 2.63 2.446 8.519 无 固息债

16 122964 09 龙湖债 101.54 7.13% 6.532 - - 无 可回售

17 122965 09 潍投债 101.49 6.10% 9.477 - - 无 可回售

18 122967 09 闽漳龙 96.96 7.55% 5.501 3.517 17.046 无 固息债

19 122969 09 豫投债 95.55 5.83% 9.477 - - 无 可回售

20 122973 09 昆创控 91.07 7.32% 6.433 4.471 26.511 无 固息债

21 122974 09 镇城投 99.73 6.65% 5.433 4.356 25.117 无 固息债

22 122980 09 津投 3 92.99 6.70% 6.419 5.128 34.041 无 固息债

23 122981 09 铜城投 102.19 7.43% 5.378 - - 无 可回售

24 122982 09 长城开 98.20 7.35% 6.375 4.285 24.973 无 固息债

25 122995 08 合建投 97.30 4.88% 8.847 - - 无 浮息债

26 122984 09 六城投 104.62 7.08% 6.356 - - 无 可回售

27 122986 09 春华债 100.25 6.87% 6.304 - - 无 可回售

28 122988 09 渝隆债 104.67 7.23% 6.23 - - 无 可回售

29 122983 09 南钢联 103.57 6.20% 6.348 - - 有 可回售

30 122019 09 中交 G2 100.91 5.20% 9.827 7.484 71.28 有 固息债

31 122017 09 大唐债 99.92 5.13% 9.816 7.527 71.856 有 固息债

32 122998 04 长航债 100.56 4.54% 4.589 - - 有 浮息债

33 122000 07 长电债 101.82 5.13% 7.921 - - 有 可回售

34 112005 08 万科 G1 103.13 4.80% 3.868 3.407 15.418 有 固息债

35 122002 07 华能 G1 109.69 3.96% 3.173 2.763 10.862 有 固息债

36 122004 07 华能 G3 109.72 5.16% 8.173 6.141 49.975 有 固息债

37 122001 07 海工债 109.12 5.21% 8.047 6.037 48.558 有 固息债

38 122015 09 长电债 97.32 5.28% 9.767 7.507 71.403 有 固息债

39 122994 08 云投债 97.03 6.27% 3.997 3.477 15.916 有 固息债

40 122012 08 保利债 108.76 4.95% 3.715 3.195 13.911 有 固息债

41 122013 08 北辰债 108.80 6.15% 3.734 - - 有 可回售

42 122026 09 福田债 100.63 5.64% 4.915 4.172 22.509 有 固息债

43 112007 09 金街 01 100.73 4.67% 2.858 2.603 9.451 有 固息债
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44 112003 08 泰达债 106.70 5.51% 3.803 3.254 14.335 有 固息债

45 122956 09 常高新 92.23 6.60% 9.614 - - 有 可回售

46 122996 08 常城建 96.86 7.16% 5.921 4.252 23.913 有 固息债

47 122949 09 常投债 96.82 6.87% 6.688 4.634 28.385 有 固息债

48 122954 09 武进债 93.86 7.15% 6.627 4.73 29.458 有 固息债

49 122966 09 滇投债 98.11 6.96% 5.51 - - 有 可回售

50 122948 09 锡交债 93.10 7.47% 6.707 4.554 27.591 有 固息债

51 122975 09 济城建 91.03 6.48% 9.422 - - 有 可回售

52 122985 09 浙能债 97.65 5.29% 4.337 3.757 18.603 有 固息债

53 122024 09 国阳债 100.72 5.34% 4.896 4.188 22.634 有 固息债

说明：不含已上市未成交债券。数据来源：α-债券投资分析系统 山西证券研究所 

【上个交易周末交易所可转债数据】 

序号 代码 名称 
全价最

新 
转换价

值 
投资价

值 
直接套

利空间

剩 余

年限
转换比 

对应股

票价格 

1 110003 新钢转债 133.50 94.24 94.49 -39.01 3.83 12.25 7.69 

2 110004 厦工转债 140.01 98.27 87.99 -41.74 4.85 13.33 7.37 

3 110005 西洋转债 155.75 123.37 84.37 -32.38 4.86 6.87 17.95 

4 110006 龙盛转债 143.60 104.49 84.14 -39.11 4.89 11.24 9.30 

5 110007 博汇转债 135.23 93.33 85.55 -41.90 4.92 9.67 9.65 

6 110078 澄星转债 125.99 70.33 96.95 -29.04 2.55 9.48 7.42 

7 110567 山鹰转债 137.95 110.38 98.55 -27.57 2.87 23.58 4.68 

8 110598 大荒转债 164.19 141.08 97.32 -23.11 3.16 10.19 13.84 

9 110971 恒源转债 289.99 256.99 101.15 -33.00 2.92 7.76 33.10 

10 125709 唐钢转债 123.00 53.62 101.53 -20.52 3.14 7.69 6.97 

11 125960 锡业转债 155.59 123.16 102.21 -31.00 2.55 4.11 29.94 

12 125969 安泰转债 158.10 114.80 78.58 -43.20 5.90 4.48 25.60 
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【债券市场分析】 

公开市场操作即上周净回笼 730 亿后，本周净回笼 1600 亿，1年期央票招标利率 1.7605

％，3个月央票招标利率 1.328％，央票招标利率连续九周持平；尽管央行公开市场净回笼，

但资金面宽松状况并未被打断，主要期限回购利率继续不同程度下跌。其中 R01D 下降了 7BP，

R07D 下降了 5BP，R14D 下降了 15BP。Shibor1W、Shibor2W 下降了 8BP，其余期限变动不大，

1年期继续上升了 1BP，周五收于 2.2207%。 

从银行间一级市场发行情况来看，本周发行的 7 年期固息国债招标利率为 3.4％，略低

于市场预期，与二级市场收益率偏差不多。182 天的贴现国债发行利率 1.35%，略高于二级市

场收益率；金融债市场则在连续发行了中长期债后，本周发行了 1 年期国开行固息债，中标

利率为 2.04％，与市场预期基本持平；短融发行利率平稳略升，AAA 短融发在 2.45%，AA-的

短融发在 3.4%-3.5%；中票市场发行的 3年期浮息 AAA 浙能源发行利率为 3.35%，较固息的沪

电气包含了 60BP 的加息预期，3年期湘有色中票发在 4.58%，略有上升。 

交易所市场方面，上证国债指数先抑后扬，周五开盘冲击近期新高 122.21 点后，收报

于 122.18 点，较上周涨了 6 点，成交量周成交亿元 15.3 亿元，继续维持价升量减的态势。

上证企债指数本周继续窄幅震荡，周五收于阳线，收报于 131.93 点，较上周微降了 0.01 点，

周成交亿元 20.29 亿元，与上周持平。 

日前国务院首次提到货币政策应管理好通胀预期，保障稳定增长,这是自全球经济危机

影响中国以来，国务院首次将控制通胀作为货币政策的目标。对国务院的表态我们理解如下：

首先，本周公布的经济数据表明宏观经济复苏趋势在逐步增强，但市场对经济复苏质量的存

疑仍普遍存在，经济复苏的政府主导特征明显，持续复苏的基础薄弱，优化经济结构、恢复

经济体自身活力的任务仍然很艰巨。从这个角度看尽管宽松货币政策对经济刺激的边际效用

在减弱，保持政策的稳定性和维持适度宽松仍是货币当局的首要任务；其次，最新的 CPI、

PPI 数据出台，市场对隐性通货膨胀的忧虑加剧，控制通胀势头出现自然成为货币当局考虑

的重点。本周央行再次巨额净回笼资金的同时，央票发行利率继续保持稳定，符合国务院的

要求，货币政策近期依旧保持适度宽松，"定向微调"以数量方式出现。从市场情绪看，市场

参与者在当前的政策真空期保持谨慎态度，操作减少，以控制风险为主。（证券时报） 
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【一周交易备忘】 

债券发行 

债券代码 债券名称 发行日期 
发行量

(亿元) 

发行年

限(年)

票面利

率 

 
2009 年记账式贴现

(二十二期)国债 
2009-10-26 150 0.4986  

Z090031 09 江苏银行 01 2009-10-26 20 10  

Z090032 09 华润 CP01 2009-10-26 25 1  

Z090039 09 农六师 CP02 2009-10-26 6 0.5753  

Z090043 09 宜华债 2009-10-26 10 5  

Z090047 09 中电投 01 2009-10-26 30 5  

Z090048 09 中电投 02 2009-10-26 20 10  

Z090040 09 中铁十四 CP01 2009-10-27 4 1  

Z090041 09 重汽 CP01 2009-10-27 10 1  

Z090044 09 中石油 CP01 2009-10-29 200 0.5  

Z090045 09 葛洲坝 MTN1 2009-10-29 5 5  

Z090046 09 川水电 CP01 2009-10-29 6 1  
债券上市 

债券代码 债券名称 上市日期 发行量

(亿元) 
发行年限

(年) 
剩余年限

(年) 
099922 09 贴现国债 22 2009-10-30 150.00 0.50 0.49 
108022 贴债 0922 2009-10-30 150.00 0.50 0.49 
020022 09 贴债 22 2009-10-30 150.00 0.50 0.49 

债券付息 

债券代码 债券名称 付息日期 
发行量

(亿元) 
付息额度 

剩余年

限(年) 

0882025 08 中电信 MTN2 2009-10-24 100.00 4.15 4.00 
088056 08 吉高速债 2009-10-24 10.00 5.65 4.00 
088055 08 南网债 02 2009-10-24 10.00 4.36 6.00 
088054 08 南网债 01 2009-10-24 70.00 4.25 4.00 
030009 03 国债 09 2009-10-24 220.00 2.09 9.00 
111044 08 吉高速 2009-10-24 10.00 5.65 4.00 
070221 07 国开 21 2009-10-25 300.00 4.15 8.00 
068019 06 京投债 2009-10-25 20.00 1.90 6.50 
060018 06 国债 18 2009-10-25 300.00 2.48 2.00 
100618 国债 0618 2009-10-25 300.00 2.48 2.00 
110488 天药转债 2009-10-25 3.90 2.24 3.00 
010618 06 国债(18) 2009-10-25 300.00 2.48 2.00 
051102 05 招行 02 2009-10-26 50.00 2.56 1.00 
040216 04 国开 16 2009-10-26 200.00 104.30 - 
020219 02 国开 19 2009-10-26 150.00 103.40 - 

0202150 02 国开 15 2009-10-26 100.00 4.59 3.00 
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020214 02 国开 14 2009-10-26 100.00 3.63 3.00 
010215 01 国开 15 2009-10-26 100.00 3.86 2.00 
7105 02 中移动(2) 2009-10-28 50.00 4.50 8.00 

0881231 08 苏龙 CP01 2009-10-28 6.00 106.25 - 
081603 08 深发债 02 2009-10-28 15.00 5.30 9.00 
038008 03 石油债 2009-10-28 15.00 4.11 4.00 
111027 03 石油债 2009-10-28 15.00 4.11 4.00 
120203 02 中移(15) 2009-10-28 50.00 4.50 8.00 
090411 09 农发 11 2009-10-30 180.00 4.58 4.75 
060224 06 国开 24 2009-10-30 238.00 1.90 27.00 
101912 国债 912 2009-10-30 200.00 3.05 2.00 
010112 21 国债(12) 2009-10-30 200.00 3.05 2.00 

0882026 08 中铝 MTN2 2009-10-31 50.00 4.58 4.00 
080418 08 农发 18 2009-10-31 150.00 3.75 9.00 
000009 00 国债 09 2009-10-31 500.00 5.65 1.00 
068043 06 北车债 2009-11-1 5.00 4.25 7.00 
050221 05 国开 21 2009-11-1 100.00 104.30 6.00 
0701116 07 央票 116 2009-11-2 15.00 4.15 1.00 

债券到期 

债券代码 债券名称 到期日期 
发行量

(亿元) 
发行年限

(年) 
 

0881229 08 浙能源 CP02 2009-10-24 10.00 1.00  
099904 09 贴现国债 04 2009-10-26 150.00 0.50  
040216 04 国开 16 2009-10-26 200.00 5.00  
020219 02 国开 19 2009-10-26 150.00 7.00  

02021407 02 开 14 息 07 2009-10-26 3.63 7.00  
108004 贴债 0904 2009-10-26 150.00 0.50  
020004 09 贴债 04 2009-10-26 150.00 0.50  

0881231 08 苏龙 CP01 2009-10-28 6.00 1.00  
0901031 09 央行票据 31 2009-10-30 450.00 0.25  
0881229 08 浙能源 CP02 2009-10-24 10.00 1.00  

数据来源：α-债券投资分析系统 中国上市公司资讯网 山西证券研究所 
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	从银行间一级市场发行情况来看，本周发行的7年期固息国债招标利率为3.4％，略低于市场预期，与二级市场收益率偏差不多。182天的贴现国债发行利率1.35%，略高于二级市场收益率；金融债市场则在连续发行了中长期债后，本周发行了1年期国开行固息债，中标利率为2.04％，与市场预期基本持平；短融发行利率平稳略升，AAA短融发在2.45%，AA-的短融发在3.4%-3.5%；中票市场发行的3年期浮息AAA浙能源发行利率为3.35%，较固息的沪电气包含了60BP的加息预期，3年期湘有色中票发在4.58%，略有上升。
	交易所市场方面，上证国债指数先抑后扬，周五开盘冲击近期新高122.21点后，收报于122.18点，较上周涨了6点，成交量周成交亿元15.3亿元，继续维持价升量减的态势。上证企债指数本周继续窄幅震荡，周五收于阳线，收报于131.93点，较上周微降了0.01点，周成交亿元20.29亿元，与上周持平。
	日前国务院首次提到货币政策应管理好通胀预期，保障稳定增长,这是自全球经济危机影响中国以来，国务院首次将控制通胀作为货币政策的目标。对国务院的表态我们理解如下：首先，本周公布的经济数据表明宏观经济复苏趋势在逐步增强，但市场对经济复苏质量的存疑仍普遍存在，经济复苏的政府主导特征明显，持续复苏的基础薄弱，优化经济结构、恢复经济体自身活力的任务仍然很艰巨。从这个角度看尽管宽松货币政策对经济刺激的边际效用在减弱，保持政策的稳定性和维持适度宽松仍是货币当局的首要任务；其次，最新的CPI、PPI数据出台，市场对隐性通货膨胀的忧虑加剧，控制通胀势头出现自然成为货币当局考虑的重点。本周央行再次巨额净回笼资金的同时，央票发行利率继续保持稳定，符合国务院的要求，货币政策近期依旧保持适度宽松，"定向微调"以数量方式出现。从市场情绪看，市场参与者在当前的政策真空期保持谨慎态度，操作减少，以控制风险为主。（证券时报）
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