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宏观经济及债券市场20141117-20141121
交银施罗德固定收益部
●海外经济：日推迟加税提前大选，美联储关注通胀下行。本周二，日本首相安倍宣布推迟上调消费税，同时将解散议会提前选举。日本经济再次陷入衰退，对结构性改革的打击沉重。美联储10 月FOMC 会议纪要显示，全球经济放缓对美国经济的影响有限，但认为需关注通胀预期下行问题。
●国内经济：经济仍然疲弱，地产销量转正。11 月汇丰PMI 小幅回落至50，低于市场预期，创6 个月以来的新低、处历年同期偏低水平，显示经济仍然疲弱。11月中下旬地产销量增速转正，加之央行启动降息，经济或有望在半年后见底企稳。
●通缩仍是主要风险：上周猪价徘徊、菜价反弹，11 月以来商务部、统计局食品价格环比降幅分别为0.5%、1.2%，预测11 月CPI 食品价格环降0.6%，11 月CPI降至1.4%。11 月以来煤价企稳，钢价、油价继续下跌，预测11 月PPI 环降0.4%，PPI 同降2.6%。预测15 年CPI 降至1.5%，通缩仍是主要风险。
●政策观点：依托创新培育引擎，农村土改深入推进。上周李克强出席世界互联网大会，称未来政府将提供公平竞争的法治环境，培育出中国经济发展的新“发动机”。上周中共中央和国务院办公厅印发《意见》，农村土地流转已由试点阶段进阶至立法阶段，农村土地改革深入推进，将健全经营权登记制度、放活经营权流转。
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