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宏观经济及债券市场20140407-20140413
交银施罗德固定收益部
●宏观数据：3月进口、出口同比负增长，显著弱于市场预期。考虑到去年热钱造成的虚高基数，真实的出口情况可能会比这一数据略好一些，但仍属弱势增长。考虑到欧美外需乏力，叠加日本经济可能在2季度大幅减速，预计2季度外需仍会偏弱，增速在0-10%区间。
通货膨胀方面，3月CPI同比2.4%，PPI同比-2.5%，数据接近市场预期，并处于非常温和的水平，不会造成货币政策方面的紧缩压力，对市场无显著影响。预计2季度CPI会因较低的基数和逐渐企稳的食品价格，温和反弹到2.5%左右；月度高点出现在5月份，水平在2.7%左右。今年下半年因猪周期可能走入价格反弹阶段，叠加外围经济在下半年可能会比上半年加速增长，通胀尚存一定不确定性，但全年通胀压力不大，CPI全年均值很难超过3%。
●债券市场：本周央行公开市场共计释放550亿元流动性，资金面整体仍然宽松。央行公开市场实现了净投放，主要是为了应对本周补缴准备金、二季度财政存款上缴和外汇占款的减少，体现了管理层维稳资金面的意图。
受招标及报价成交带动，本周利率产品收益率短端上行明显，中长端下行。信用产品收益率整体小幅下行，城投债和短融交投热情高涨，收益率下行明显。
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