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国内宏观经济及债券市场20130909-20130913

交银施罗德固定收益部

●宏观经济：8月CPI同比略弱于预期，PPI强于预期，且PPI环比转正，对企业盈利改善有积极影响。展望短期数据，CPI在未来两个月可能将小幅上行。8月CPI环比上升0.5%，主要由食品价格带动，食品环比上升1.2%，上月食品环比为0%。尽管PPI有较大幅度的回升，但CPI非食品环比涨幅保持稳定，8月非食品价格环比上升0.1%，而上月环比增速为0.2%。

8月PPI环比转正，增长了0.1%，较上月环比加速了0.4个百分点。分行业来看，上游改善最为明显：采掘工业的出厂价格环比从-1%上升到+0.4%，改善了1.4个百分点。其他行业改善略弱一些，原材料工业改善了0.9个百分点，加工工业改善了0.4个百分点。本月PPI改善较大，是极为有利的翘尾因素和8月较强的国内外经济增长因子共同推动的结果。展望后续，有利的翘尾因素恰好在8月耗尽，接下来PPI可能会结束7月、8月这样快速反弹的态势，同比数据进入震荡期。
●债券市场：本周利率债发行较多，一级市场发行利率高于预期引导二级市场收益率上行的情况再度出现。截至周五，10年期国债收益率上行近10个基点至4.14%，5年期国债收益率上行6个基点至4.02%，1年期国债收益率上行近1个基点至3.61%，整条收益率曲线变得更为陡峭。
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