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国内宏观经济及债券市场20130401-20130403
交银施罗德固定收益部
●宏观数据：4月1日，国家统计局公布3月PMI指数为50.9%，较上月50.1%的水平小幅上升，但弱于季节性（3月相对2月的季节在3个百分点以上，3月相对1-2月均值的季节性在2.5个百分点左右），弱于市场一致预期（51.2%-52%）。在库存周期层面，相对1-2月均值，3月产成品库存指数上升3.2个百分点，原材料库存指数下降2.3个百分点。此前的产成品库存去化过程暂停，原材料库存没有上升，这对库存周期而言是不利的变化。
相对1-2月均值，购进价格指数下降5.8个百分点。这意味着3月PPI环比可能重新转入负值，而本月高频价格数据的走势也支持这一判断。3月PPI可能从上月的-1.6%回落至-2.0%附近。
●债券市场：3月下旬开始“国五条”、“8号文”、“71号文”等一系列政策加上经济数据的不及预期，使得市场风险偏好再度回落，债市收益率再度下行。其中国债则因净供给较少，收益率大幅下行。其中国债1年期国债在较为宽松的资金面的推动下，到清明节前收益率已下行到2.67%的位置，创出去年8月份以来新低。10年国债收益率也跌破了几个月来波动区间（3.5-3.6%）的下限，节前回落到3.49%的水平。信用债收益率随着利率品种有所下行，但幅度小于利率品，信用利差小幅扩大。城投债收益率大幅下行，截止清明节前，7年期AA城投已成交在5.9附近。
国际宏观经济20130329-20130405

交银施罗德跨境投资部

●市场表现：本周的市场继续处于回调中，除日经指数上涨3.5%外，其他主要市场股指均在回调，MSCI全球指数下跌1.1%，美国三大指数中道琼斯、标普和纳指分别下跌0.1%、1.0%和1.9%，欧洲下跌1.0%，恒生指数与国企指数分别下跌2.6%和4.5%。
●宏观数据：美国ISM的PMI走弱，就业数据出人意料地疲弱，与美国2季度经济增速放缓的趋势相对应，但是考虑到3月份生效的850亿美元的自动减支可能持续对美国新增就业产生负面影响，预计短期疲弱的就业数据再次调整投资者对放缓QE的预期。虽然财政紧缩对消费有所影响，但房价回暖的财富效应将部分对冲其负面影响。
●商品市场：主要商品普遍回落，CRB指数过去一周下跌2.7%，WTI原油下跌4.7%。贵金属同样回落，金银下跌1.1%和4%，白银从2012年10月份高点跌落20%以上，跌至7个月低点进入熊市；农产品普遍下跌，玉米受库存超预期影响过去一周跌落9.5%，跌至9个月新低，玉米、小麦和糖年初以来跌幅达到10%，只有棉花上涨14.4%；工业金属也是普遍下跌，铜、铝、镍、锌、铅过去一个月跌幅达到5%。
●汇率市场：美元指数下挫0.6%，日元回落3.4%，日元兑美元结束调整状态继续下跌，欧元和英镑反弹1.3%和0.9%。年初到现在，美元指数上涨3.4%，日元和英镑各自贬值11.1%和5.7%。
●债券市场：债市方面，美国国债继续上涨，2年期和10年期收益率分别回落至0.23%和1.71%，欧洲主权债收益率整体较为稳定。
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