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国海证券 孙稳存
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加息政策仍将继续
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利率和汇率政策协调配合
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数量政策空间巨大
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本报记者 秦媛娜
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一年央票发行利率维持不变
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日元全线攀升 欧元温和上涨
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五家机构超持短融券
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建行将发资产支持证券

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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交易所回购行情

银行间回购行情

银行间债券收益率
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技术指标由北方之星数码技术公司提供

上海银行间同业拆放利率
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人民币汇率中间价
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每日交易策略

!

东东

随着央票发行利率

连续两周企稳
"

市场对于

短期内利率走稳的预期

更加明确
#

加上对于明年

信贷控制方式的变化
"

以

及银监会对于
!""#

年

初信贷态度的变化
"

可以

预期
"

同比而言年初的资

金面会较往年相对宽松
"

流入债券市场的资金也

会略有增加
#

从最近成交的长期债券看
"

买盘相对比

较活跃
"

长债市场也在逐步转暖
"

少量持续的需求正

在释放
#

如果说央行在今后几个月内仍然有加息的动

力
"

那主要的动力可能来自于对
%&'

和
&&'

的担忧
#

而市场已经在过去一段时间内基本上已经消化了对

于小幅升息的担心
"

在央行不采取大幅度紧缩政策

前提下
"

债券市场在需求的支撑下
"

目前的格局应该

能够维持到明年春节前后
#

而短期债券利率经过一

次快速的上升
"

基本上已经达到一个相对峰值
"

而且

品种之间的息差也扩大到一个历史高位
#

可以说在没有新的外部因素的情况下
"

短期内

局部因素
$

如小幅加息
%

很难再推动短期利率大幅上

行
&

到明年春天以后估计短期品种会有一个利率向

下的过程
"

而长期品种方面
"

由于年末投资需求的释

放
"

以及明年初资金供应的增加
"

加上部分长债发行

量的减少
&

估计长债的利率会有小幅的下行空间
&

建

议近期关注长期品种
"

特别是长期国债品种
"

而在未

来的几个月内加强对短期品种的关注
&

冬江水渐暖

"

展望
!""9
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本报记者 秦媛娜
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