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宏观经济与债券市场20151102-20151106
交银施罗德权益部、固定收益部
●进出口数据：10月出口同比下跌6.9%，跌幅较上月扩大3.2个百分点。进口同比跌幅自上个月20.4%下行至18.8%。出口下行与水分贸易及基数关系不大，剔除香港及保税区贸易的出口同比自上月0.1%下行至-4.9%，出口月季调环比折年增速也自3%下行至-2.5%。
●公开市场业务: 上周央行共进行200亿元7天逆回购操作，全周零投放，资金面充裕局面不改。
●债券市场：上周债券市场止盈情绪蔓延，加之周五证监会宣布IPO重启，收益率普遍上行。具体而言，国债方面，3个月品种收益率基本走平，1年期品种收益率上行约10BP，其他中长期限品种收益率上行区间在4~7BP左右；政策性金融债方面，3个月品种收益率约下行2BP，1年期品种收益率变动不大，3年期品种收益率约上行2BP，5年和10年期品种上行在6BP左右，7年期品种上行约10BP；央票方面，7天和14天品种收益率略有下行，1个月和2个月品种下行在8BP左右，3个月及6个月品种下行在2BP左右，9个月品种收益率下行约3BP，1年及2年期品种收益率波动在1BP之间，3年期品种收益率约下行5BP。
●海外市场：10月美国非农就业新增27.1万亿（预期18.2万人），年内月均新增就业人数20.6万人。并且失业率与前月持平于5%，薪资环比涨幅由零提升至0.4%，预期0.2%。结合耶伦在10月议息会议及上周二的偏鹰派讲话，12月加息的概率提升。不过因美国经济复苏缓慢，制造业景气度低迷，人均工资环比变动处于历史中枢低位，市场人士认为加息周期开启后，持续加息的频率及力度或不会太大；从数据公布后的外盘反应看，加息预期仍然会对市场有一定干扰，但对风险资产价格影响小于8月。美元指数当日涨0.08%至99.226，10年期美债收益率上行至2.34%。但风险资产价格并未明显承压，美股及主要欧股指数小幅收涨，VIX指数自15.05%下行至14.33%；从历史加息的规律看，往往美国加息后，美元指数走低，黄金走强。
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