
!"#$%&'(!)*&+

!"

货币·债券 !""#

!

!

"

!$

# $%&

'()*! + ,

%

-)!. / 01!

&'()*+,-./&&-01&2)(32)-

23!

"!456#$78964

公开市场大进大出 本月净回笼!"#$亿元
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美元兑欧元周四盘旋在纪录

低位
',%'

美元附近! 此前一度急

挫!因美国耐用品和房屋销售数据

加剧经济衰退疑虑!美联储主席伯

南克亦暗示准备好再度降息" 美国

政府公布的数据显示!

'

月新屋销

售较上月缩减
!,(.

!年率为
%(,(

万

户降至
'&

年低点! 而房价中值较

上年同期下降
'%,'.

!创下纪录#同

时
'

月耐用品订单下降
%,&.

!降幅

高于预期且为
%

个月来最大!令市

场担心经济陷入衰退"

/01

主席伯

南克周三在众议院金融服务委员

会进行了证词陈述!他暗示准备再

次降息!以防范美国经济进一步受

损!即便他也有提到通胀风险增加"

欧元兑美元高见
',%'-&

美

元!其面世九年以来首次攻上
',%'

美元水准"欧元目前受到市场对于

欧洲央行仍倾向升息的看法所支

撑!更重要的是!市场也对美国金

融体系的体质缺乏十足信心"

日元兑美元略涨至
'+#,-+

日

元附近"日本
'

月工业生产较上月

下滑
!,+.

! 市场预估中值为下滑

+,(.

#

!

月 制 造 业 产 出 料 下 滑

!,$.

!但
&

月则料将成长
!,(.

" 日

本央行审议委员水野温氏表示!尽

管经济的不确定性升高!但经济不

太可能持续恶化"

受国内强劲数据支持再次升息

预期的带动! 澳元兑美元周四升至

!-

年高点! 但风险偏好降温限制其

涨势" 澳洲去年第四季经季节调整

的民间新资本支出较前季上升

%,'.

!高于预估值
&,'.

" 澳元兑美元

的下个目标位是实行自由浮动汇率

制后的高点
+,$#%&

美元" 如果突破

这一水准! 达到平价的可能性就更

大" 不过全球经济增长风险和避险

情绪可能爆发阻止澳元升势"
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最近金融界的一个

热门新闻是! 巴菲特计

划两年后退休! 今年巴

老已经
)(

岁了#在国内

拥有很高声望的投资奇

才索罗斯! 仅仅比巴菲

特大十几天# 成功预言

商品大牛市的投资大师

罗杰斯则比较年轻 !今

年
##

岁了#而美国的$债券之王%格罗斯更加年

轻!今年不过
#-

岁&

华尔街的明星们!都已是花甲甚至耄耋之人&

从做债券交易员之初! 笔者就始终为一个问

题所困扰!一个人究竟能够做多少年交易员'究竟

可以做多少年交易' 从以上投资大师的履历可以

看到!债券交易能够成为终生的事业&

人必须服从自然规律! 二十几岁的人无疑反

应速度!行动速度快于三(四十岁的人!更不要谈

中老年了& 这是笔者怀疑做交易员的时间和能力

的起因!相信这也是相当多人的立论点&但随着时

间推移!笔者却逐渐体会到另外的心情&

也许将慢慢地不能每日频繁地买卖! 频繁地

询价(报价(下单!但时间却赋予了我们更多的市场

感觉!长期对市场规律的思索和探寻赋予我们对市

场更明晰的认识&随着时间飞逝!伴随着体力(精力

与时间的反函数关系逐渐产生效力!我们却愈发变

得自信!对自身的交易能力和判断能力愈发自我肯

定& 尽管!我们仍会如同$年轻%时那样犯这样那样

的交易错误!仍然会有失败的交易记录!但我们却

较彼时更能坦然面对!甚至是淡然相对&

本世纪以来区区的几年中! 中国债券市场经

历了爆炸式的增长& 债券交易员数目每年都高速

增长!债券市场存量(交易量每年都如滚雪球一样

增长!债券研究报告数量越来越多(质量越来越高&

这期间!年龄的增长并未带来负面影响&相反!与中

国市场同步成长的我们却感觉更多的动力和激情&

未来!当利率市场化逐步实现!中国的债券市

场将逐渐变成一个缤纷灿烂的世界&此时!对市场

趋势的准确判断!对组合整体风险的灵活把握!对

投资组合管理方式的独到领悟! 对各类投资产品

的信手拈来!将成为优秀债券交易员
2

投资经理们

的优秀品质!而这些品质!却往往集中于老到的交

易员身上&笔者逐渐明白!良好的交易业绩是时间

的正向函数!优秀的交易员需要$永远%地交易下

去!才能使其交易业绩不断增大&

债券交易!可以从事终生的事业&
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考虑准备金率上调因素，今年以来央行在人民币市场净回笼约1000亿元
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外汇掉期是主要的传统外

汇衍生品之一!是在一定时间段

内进行的名义本金相同而方向

相反的一组外汇交易&

就其本质而言!在货币市场

发达以及缺乏资本管制的一般

情况下!外汇掉期可以看做是一

种利率工具!是连接不同货币汇

率市场的纽带&外汇掉期的价格

由利率平价原则决定!影响掉其

价格的主要因素包括两种货币

的利率(掉期持续时间以及当前

市场即期汇率&违背利率平价的

掉期价格会直接导致套利机会

的存在& 而在现实世界中!利率

平价也经常会被打破&

*$$)

年中国银行独家试点

开展远期结售汇业务#

!""%

年
(

月人民银行决定扩大外汇指定

银行远期结售汇业务!并在银行

间推出远期交易# 翌年
-

月!银

行间掉期市场获准开办&
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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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注)技术指标由北方之星数码技术公司提供
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月
+0

日
-

美元
-

欧元
-((

日元
-

港币

*%-+(, -(%*"&. "%*((- (%,-&0*

xyzUh?�j

È�n½DÀ

=!

"

!#

�

>

��»¼hÉÊ

TÄuÅmiY��»¼hÉÊ


