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        宏观经济与债券市场20160222-20160226
交银施罗德权益部、固定收益部
●国内宏观：国内短期经济和物价显示，工业生产收缩，通胀持续回升。2月下旬发电耗煤增速因低基数效应大幅回升至31.5%，但1-2月发电耗煤累计同比下降-16%，降幅比去年12月的-9.3%显著扩大，指向工业生产继续收缩。1月CPI小幅回升至1.8%，而在旧权重下的CPI实为2.1%。1月PPI回升至-5.3%，2月以来煤炭、钢铁价格回升，国际油价上涨。无论从货币角度还是物价传导角度看，通胀回升或都将成为大概率事件。
●海外宏观：美国通胀回升，加息预期重燃。美联储高度关注的PCE物价指数1月环比大增0.5%，创八个月最大升幅；核心PCE同比大增1.7%远超预期，创2013年3月来最高。虽仍未到美联储目标，但体现出改善势头。而美国加息预期也大幅回升，4月再次加息的概率从上周末的17%升至38%，年内加息概率超过50%。
●公开市场业务:由于资金到期量巨大、转债缴款和存准补缴等因素叠加发酵，上周银行间流动性紧张，直至周五紧张态势才有所缓解。
●债券市场：上周债券收益率涨跌互现。具体而言，国债方面，3个月品种收益率下行达到10BP，1年期品种收益率则上行2BP左右，3年期和5年期品种收益率分别下行3BP和5BP，7年期和10年期品种收益率分别上行1BP和3BP；政策性金融债收益率普遍上行，1年期和3年期品种收益率上行幅度小于1BP，其余期限品种收益率均上行在2~4BP之间；央票方面，7天、14天和1个月品种收益率分别上行6BP、18BP和5BP，2个月、3个月和6个月品种收益率则分别下行8BP、3BP以及9BP，9个月和1年期品种收益率上行幅度在2BP左右，2年期品种变动不大，3年期品种收益率则下行5BP左右。
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