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宏观经济及债券市场20140310-20140314
交银施罗德固定收益部
●宏观经济：央行3月15日公告，自2014年3月17日起，银行间即期外汇市场人民币兑美元交易价浮动幅度由1%扩大至2%，外汇指定银行为客户提供当日美元最高现汇卖出价与最低现汇买入价之差不得超过当日汇率中间价的幅度由2%扩大至3%。
1-2月工业增速大幅低于预期，汽车、有色和电力生产减速是主要原因。2014年1－2月，工业增加值同比增速为8.6%，大幅低于市场预期的9.5%，较前值9.7%减速1.1个百分点。虽然工业增速的下滑从此前的发电量、粗钢产量等高频数据中已经能够形成预期，但下降幅度如此之大，还是很惊人的。从已经披露的细项数据分析，减速主要集中发生在汽车、有色和电力行业。这三个行业的增速较去年12月分别下降5.3、3.5、1.9个百分点。
1-2月投资增速较去年4季度下降，基建投资加速增长，对冲了地产投资和制造业投资的下滑。投资1-2月同比增速17.9%，较2013年12月上升0.8个百分点，较2013年4季度投资增速的均值下降0.3个百分点。其中基础设施建设投资同比增长18.1%，较去年4季度的增速上升了2.4个百分点；制造业投资同比增长15.1%，较去年4季度下降了3.3个百分点；房地产开发投资同比增长19.3%，较去年4季度下降了0.6个百分点。
1-2月消费大幅减速。限额以上商品零售2014年1-2月同比增长10.2%，较去年12月减速2.5个百分点，较去年4季度减速2.3个百分点。商品零售的各子类别全面减速，其中降幅最大的三个行业分别是建材、通讯器材和家具，分别较去年12月减速12.9、8.9和8.3个百分点。汽车零售降幅最小，仅比去年12月下降1.9个百分点，同比增速保持在11.5％的高位。
●债券市场：资金利率整体下行，7D、14D利率跌至历史低位，资金面整体仍然宽松，债券市场利率债收益率整体下行，而受超日债影响，信用债收益率中长端整体上行，短端继续下行;央行周二、周四公开市场开展28天1000亿正回购操作，本周实现资金净回笼380亿;信用产品收益率整体小幅上行，中短期票据AAA曲线3、5年期上行5~6BP至5.65%、5.84%。
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