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宏观经济与债券市场20150309-20150313
交银施罗德权益部、固定收益部
●国内宏观：1、2月经济数据恶化程度超出预期。制造业投资增速下滑以及工业增加值增速走低显示内需疲弱。不过，此前我们最担心的投资资金到位情况在1、2月有所改善，政府相关投资——基建和地产增速出现提速。但地产需求开年低迷，持续性堪忧。2月信贷数据再次超预期，实体经济流动性略偏紧张，后续降准可能性依旧很大。3月是前期政策效果的观察时点，由于3月数据在4月中上旬陆续公布，因此下一次降息窗口我们认为可能发生在4月左右。价格面，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有所下降。流动性方面，流动性仍然偏紧，实体经济利率小幅下行。
●国际宏观：尽管美国消费数据偏弱，但美国就业数据强劲好转令美元指数继续走强。欧央行会议令欧元承压。
●公开市场业务: 央行上周二（3月10日）在公开市场进行350亿元7天逆回购，周四（3月12日）进行了250亿元7天期逆回购操作；此外共有1130亿逆回购到期，无央票到期，实现净回笼资金530亿元。
●债券市场: 上周债券收益率涨跌互现。具体而言，国债方面，3个月品种上行6BP左右，1年期品种上行4BP左右，3年期品种下行3BP左右，5年期品种上行3BP，7年期品种基本持平，10年期品种上行1BP左右；政策性金融债方面，3个月品种收益率基本持平，1年和3年期品种收益率上行1~3BP，5年以及7年期品种下行在1~3BP之间，10年期品种收益率基本持平；央票收益率方面，7天和14天品种收益率基本持平，1个月品种收益率上行14BP，2个月以及3个月品种收益率则小幅下行1BP左右，6个月、9个月、1年期品种上行在2~4BP之间，2年期品种收益率基本持平，3年期品种收益率下行在1BP左右。
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