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宏观经济与债券市场20150302-20150306
交银施罗德权益部、固定收益部
●国内宏观：外贸数据呈现外需改善，内需疲弱格局，我们维持1、2月经济增长大概率在去年年末位置震荡的判断。考虑到经济不好可能带来的春节后失业隐忧，经济增长坏消息加大了政策全面放松的可能。全面降准降息，以及信贷超预期均证实了这一判断，后续降准预期仍然很高，信贷也将继续放量支持经济增长，下一次降息窗口我们认为在4月左右。价格方面，国内通缩风险持续；汇率方面，中间价周内出现贬值，即期和远期贬值压力依然较大。流动性方面，央行周内降低了7天逆回购利率10bp，流动性仍然偏紧，实体经济利率小幅下行。
●国际宏观：美国就业数据强劲好转，美元指数继续走强。欧央行会议令欧元承压。
●公开市场业务: 央行周二开展了7天350亿元逆回购操作，周四开展了7天400亿元逆回购操作，中标利率为3.75，较之前下调10bp，由于节前逆回购大量到期，本周净回笼1450亿元，为连续两周净回笼。
●债券市场: 本周债券收益率普遍上行。具体而言，国债方面，3个月及1年期品种上行1~2BP左右，3年、5年、7年以及10期品种收益率上行在10BP左右；政策性金融债方面，3个月和1年期品种收益率上行5BP左右，3年以及5年期品种上行10BP左右，7年以及10年期品种收益率则大幅上行15BP以上；央票收益率方面，7天品种收益率上行6BP左右，14天品种收益率大幅上行超过20BP，1个月品种小幅上行4BP，2个月品种收益率则上行18BP左右，3个月、6个、9个月以及1年期品种上行幅度在2~6BP之间，2年以及3年期品种收益率上行在7~9BP之间。
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