
央行宣布年内第九次上调存款准备金率后的首个交易日
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昨上证国债指数不跌反涨 张大伟 制图
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人民币连续四日创新高
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人民币远期利率协议
备案机构增至

8

家

交易所债券收益率

上证国债指数 银行间债券总指数 上证企债指数中国债券总指数
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人民币汇率中间价

银行间信用拆借行情

交易所回购行情

银行间回购行情
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技术指标由北方之星数码技术公司提供
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数量政策再次 成 为 重

点
!

控制信贷
$

引导市场利率上

行
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常规性存款准备金率政

策的影响正在走向不常规
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继续加强数量政策的同

时
!

适度再提高利率稳定通胀依然

可能
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债券市场将继续弱势整

理
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引导市场利率上升 数量政策再成重点

"

每日交易策略

!

琢磨

在国际成熟金融市

场中
"

由于资金能在不

同市场顺畅流动
"

因此
"

股票市场
#

商品市场与

货币市场的联系非常紧

密
"

各市场的相关性很

高
$

自从
!""%

年银行撤

出交易所市场后
"

我国资本市场与货币市场联系

的脐带被割裂了
"

尤其是货币市场成了一个相对

封闭的市场
"

银行体系资金与社会其他资金泾渭

分明
"

影响资本市场与货币市场走势的主要因素

是自身市场环境
$

你走你的阳关道
"

我走我的独木

桥
$

虽然
"

资本市场偶尔要看看货币市场的脸色
"

但货币市场几乎从不受资本市场的影响
$

自
*##+

年以来
"

我国股票市场走出火爆行

情
$

但就算是大量储蓄资金流出
"

也未对货币市场

产生大的影响
$

其实
"

即使是在货币市场内
"

不同

期限结构品种间的相关性也不是很强
$

可是
"

近期由于大量新股发行
"

搅动了货币市

场的一泓静水
$

在投资收益比价效应的影响下
"

资

本市场对货币市场的影响
"

从来没有像今天这样

大
"

虽然这反应略显迟钝了些
$

货币市场的相对封闭有利有弊
"

优点是可以

防范其他市场风险传导到银行体系
"

缺点是市场

效率和功能的缺失
$

这次资本市场对货币市场的

影响面虽然很小
"

但对货币市场投资者带来了很

好的启示作用
"

投资管理人员必须具备跨市场
%

多

品种的视角和投资管理经验
&

建议固定收益人员

以后多看看股票市场
%

商品期货和外汇市场
&

做债得眼观六路
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一年央票发行缩量

华电财务公司债周四发行
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欧元兑美元周一自历史高点

回落
"

下跌近
#$+'

"

最低至
!$)&,(

美元
&

虽然当日欧元区无重大数据

公布
"

但是美国股市跌势以及市场

对信贷危机爆发以来全球金融机

构体质的担忧
"

使得投资者对利差

交易心存戒备而削减利差交易部

位
"

并出售高收益的欧元
"

从而令

欧元承压
&

英镑兑美元周一下跌
#$&'

"

最低至
*$#%+!

美元
"

兑欧元则触

及近三年低位
"

这主要是因为投资

人纷纷出脱高息货币
"

令英镑承

压
&

另外
"

投资者关注将于
#"

!

(#489

公布的英国
!#

月生产者

物价指数
:660;

"

探求有关英国经济

形势的进一步线索
&

若数据低于预

期
"

将略为巩固未来数月英国降息

的前景
"

从而令英镑进一步承压
&

周一
"

美元兑日元下跌
#$&'

至
!,

个月低点
"

至
!#"$,&

"

为
*##+

年
&

月触及
!#,$"%

以来最低
"

随

后升至
!!#$(#

附近
&

美元兑日元

的此轮下跌主要是因为投资者对

美国金融业者信贷相关损失及股

市挫跌感到惴惴不安
"

促使投资者

结清高风险利差交易部位
&

而随后

的反弹主要是因为部分日本出口

商买进美元
&

澳元兑日元周一最低报
"%$%,

日元
"

较上周五尾盘
!#)$ +#

下跌

逾
+'

"

澳元兑美元周一触及两周

低位
"

最低报
#$,"#(

美元
"

较上周

五
#$"*,,

美元下跌
)'

"

上周澳元

兑美元曾触及
#$")#!

的
!",)

年
(

月以来高点
"

但是因为风险厌恶情

绪拖累信心
"

澳元兑美元未能从澳

洲央行调升通胀预期中受益
&

本周美英两国的通胀数据或

能给予投资人有关两地降息时机

的进一步线索
&

在欧元和其他主要

货币兑美元近期屡创新高之际
"

投

资人还将对近期汇市大幅波动而

可能招致的举措保持警惕
"

特别是

欧元区财长将于周一会晤
&

任何来

自金融产业银行减计资产的更多

坏消息都可能引发美元进一步下

滑
"

并可能推高原油价格升向每桶

!##

美元
&

目前各大银行减计资产

已高达约
(##

亿美元
&

美国
"

月成屋待完成销售指

数将于周二公布
"

若再度大幅下

滑可能令消费者更加担心经济成

长的动能消竭
"

并足以确保降息
&

周二欧元区将公布第三季经济成

长初值
"

预计季率将倍增至
#$+'

"

年率则持稳于
*$&'

&

欧洲央行

:<71;

上周一如预期维持利率于

)'

"

但总裁特里谢承诺严控通胀
"

给予大涨的欧元进一步提振
&

欧

洲央行必须在透过暗示利率可能

上调以控制通胀预期
"

和避免刺

激殃及经济的欧元升值之间拿捏

好尺度
&

英国央行周三将公布的季度

通胀报告预计会吸引投资人注意
"

英国本周还有就业和消费者物价

指数有待消化
&

许多分析师相信
"

英国经济将受到源自美国次优抵

押贷款市场和信贷市场动荡等的

信贷问题影响
"

预示英国央行不久

就会降息
&

&

作者系中国建设银行总行交

易员
'

"

汇市观象台

利差交易解除 美元兑日元创
$8

个月新低

!

特约撰稿 风扬
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上证所债市周评

指数上涨现券回购继续缩量


