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宏观经济及债券市场20130311-20130315
交银施罗德固定收益部
●价格数据：上周食品价格环比下跌0.7%，跌幅较前周缩小0.5个百分点。其中蔬菜价格环比下降3.3%，跌幅较前周缩小4.8个百分点；肉类价格下降1.3%，其中猪肉价格下跌1.5%，跌幅较前周缩小0.2个百分点。短期通胀压力明显减弱，预计3月CPI会回落至2.5%附近。

本周生产资料价格下跌约0.7%，跌幅较前周扩大0.7个百分点。分项数据中，能源价格下降0.8%，非能源价格下跌约0.7%。非能源产品里面，矿产品领跌，周度环比价格下降1.7%，跌幅较前周扩大0.9个百分点。预计3月PPI同比可能会略有回落。
●债券市场：本周二、四央行分别进行了260亿和180亿的28天正回购，利率维持在2.75%不变,公开市场净回笼资金440亿。本周资金利率恢复中性水平，周一至周四R007恢复在3%附近，周五则因民生转债的申购吸纳了大量资金，R007小幅上行至3.36%的水平。

本周利率品种和信用品种都出现了一定幅度的调整。国债小幅上行1-2个bp，政策性金融债则上行2-5个bp。与利率债呈现小幅波动的情况相比，信用债则出现了较为明显的调整态势，各级别短融收益率普遍上行6-11个bp，5年期中票收益率上行4-12个bp。我们上周周报中提到，AA+和AA的品种等级利差已接近历史最低水平，估值已经过高。而本周上行幅度最大的，也正是AA+和AA级别的品种。其中AA短融上行11bp，5年AA+中票上行12bp。
国际宏观经济及债券市场20130308-20130314
交银施罗德跨境投资部
· 全球市场综述：本周MSCI全球指数上涨0.3%，美国道琼斯指数创下了历史新高，标普500离历史新高仅1%之遥。欧洲主要市场上涨超过1%，香港恒生指数下跌1.4%。美国10年国债收益率重新回到2%以上至2.05%。欧洲问题国国债收益率较平稳。商品中棉花继续上涨，主力合约年初至今涨幅达19%；本周国际3月的矿石掉期价格回调明显，本月回调幅度近15%。
· 市场点评：尽管意大利的政治僵局有继续发酵的风险，但从市场表现看，在市场的负面效应并没有大范围扩散到其他问题国国家，也反映出市场预计对尾部风险不太会发生的乐观情绪。日本方面，指数从年初至今上涨19%，即使以美元计上涨也达7.38%，随着后期刺激政策的出台，预计汇率变化将趋缓，指数的上涨或能持续，依然维持全年较为看好日本市场的观点。美国方面，就业零售数据等经济数据继续改善，经济超预期指数继续爬升，Fed继续维持宽松的货币政策，国债价格继续回落，股指虽创新高，但基本面仍支持。
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