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宏观经济及债券市场20131209-20131213
交银施罗德固定收益部
●宏观经济：本周召开了中央经济工作会议。本次会议在宏观经济政策基调方面没有超预期，仍然是积极的财政政策与稳健的货币政策。此前，市场参与者有两种猜测，一种猜测是货币政策会转向宽松，二是财政政策从积极转向稳健。这两种情况都没有在本次会议后的报道中得到验证，会议的决定延续了此前的政策基调。本次会议较为强调经济的下行风险，并强调了就业问题。考虑到2014年高校毕业生人数仍然较多，就业任务可能会比今年还艰巨，GDP增速目标下调的概率比较小，我们预计今年稍晚时候或明年两会期间公布的GDP目标为7.5%，与今年持平。会议将地方政府性债务风险放在了极为重要的位置，强调要化解风险。既然是“化解”，那么可能采取的是相对温和的措施，一是约束源头，二是降低存量风险。我们密切关注中央政府在这方面的进展。
●债券市场：本周债券市场处于震荡。央行在全周没有进行公开市场的逆回购操作。国债期货活跃合约TF1403在全周先跌后涨，最终与上周末价格基本持平。1年期国债到期收益率在周五为4.0357%，7年期到期收益率为4.5236%，10年期到期收益率为4.5431%，较前一周末无明显变化。考虑到12月第一周高频食品价格涨幅较小，有必要密切关注12月后续的食品价格进展，从而规避CPI的超预期风险。
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