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宏观经济与债券市场20141229-20141231
交银施罗德权益部、固定收益部
●国内宏观：12月PMI跌至50.1，连续6个月下滑并创18个月新低，经济增长动力不足，预示2015年经济开局压力较大。12月PMI购进价格指数继续下滑，预示12月PPI环比负增。通缩仍是主要风险；周小川称2015年要准确把握、主动适应经济发展新常态，继续实施稳健货币政策，更加注重松紧适度；要维护金融稳定，防范金融风险；习近平称2015 年是改革关键之年。要重点提出一些起标志性、关联性作用的改革举措，对已出台的具有重大结构支撑作用的改革，要抓紧出台细化实施方案，把提高改革质量放在速度之上。
●国际宏观：美国PMI低于预期，但是鉴于美国基本面相对好于日本和欧洲，美元指数继续上升，令大宗商品承压。欧洲PMI低预期，除德国PMI小幅上行，法国意大利等国制造业PMI出现下降，德拉吉讲话释进一步放宽松信号。本周油价继续下跌，令新兴市场国家继续面临贬值压力。
●公开市场业务: 本周中国人民银行继续暂停公开市场操作，亦无正回购或央票到期，年末资金面整体偏紧。
●债券市场: 本周债券各期限收益率涨跌互现。具体而言，国债方面，3个月和1年期收益率分别下行8BP和6BP左右，而3年、5年期品种下行在1~4BP之间，7年期品种上行4BP左右，10年期品种收益率基本持平；政策性金融债方面，3个月和1年期品种利率下行在10~15BP之间，3年期品种走势基本持平， 5年、7年及10年期品种则上行在2~4BP之间；央票收益率普遍呈现下行趋势，本周14天品种收益率下行10BP左右，1个月央票收益率则大幅下行超过30BP，2个月、3个月、6个月以及9个月收益率下行在5~10BP之间，1年、2年以及3年期品种下行幅度在3~4BP左右。
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