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国内宏观经济及债券市场20131125-20131129

交银施罗德固定收益部

●宏观经济： 2013年11月，中国制造业采购经理指数（PMI）为51.4%，与上月持平。数据略强于市场预期，但主要是生产指数高位维稳，订单、库存、价格方面均较负面。11月PMI的生产指数为54.5%，比上月略升0.1个百分点，连续5个月回升，为2012年5月以来的最高点。但新订单指数为52.3%，比上月回落0.2个百分点。原材料库存指数微降，但产成品库存上升较快，对后续经济动量而言是个负面信号。原材料库存指数为47.8%，比上月下降0.8个百分点；产成品库存指数为47.9%，比上月回升2.3个百分点。主要原材料购进价格指数为52.5%，比上月回落0.8个百分点，连续2个月回落。

●债券市场： 央行连续两周实现公开市场净投放，给流动性提供了支持，也安抚了市场焦躁情绪，资金面在本周下半周有较为明显的改善，相对平稳地度过了月末。但是央行一直采用的“锁长放短”操作风格仍没有变，机构对后市资金面状况仍有疑虑，对跨年、跨春节的资金需求仍然较为旺盛，因此近期短期资金价格有所回落，但是中长期资金价格却依旧维持高位。

二级市场方面，上半周整体收益率呈持稳小幅上行态势，从周三开始收益率出现了大幅的下行。截至周五，国债5y的130023市场成交在4.25，7y的130020成交在4.37，10y的130018最低成交到4.34后略有反复，尾盘在4.38附近成交。全周看来，各期限品种收益均大幅下行，10y期长端下行幅度更大。
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