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        宏观经济与债券市场20160229-20160304
交银施罗德权益部、固定收益部
●宏观经济：十二届全国人大四次会议上周召开，政府工作报告中提出的主要经济发展目标是：国内生产总值增加6.5%～7%，消费者价格涨幅3%左右，城镇新增就业1000 万，进出口平稳向好，国际收支基本平衡，居民收入增长与经济增长基本同步。单位国内生产总值能耗下降3.4%以上。
●宏观政策：政府工作报告中提出，宏观经济政策需在稳增长同时，助力结构改革。主基调是实施积极的财政政策和稳健的货币政策。积极的财政政策表现为：首先是提高赤字率到3.2%,第一次突破了3%的限制，体现了政府稳增长的决心；其次是进一步减轻企业负担，继续减税减费，全面铺开增改增、取消违章建立的政府性基金、将18 项行政事业性收费的免征范围，从小微企业扩大到所有企业和个人；第三是改革财税体制，合理确定增值税地方中央分配比例。而货币政策主要目标是稳健灵活，广义货币M2 预期增长13%左右，社会融资规模余额增长13%左右。且强调在保证流动性合理的基础上，提高货币传导机制的运行效率，提高金融对实体经济的支持力度。
●公开市场业务:上周央行公开市场净回笼资金8400亿元，但周一晚降准基本完全对冲了逆回购到期对市场的影响，因此公开市场操作整体对流动性影响不大，资金面保持平稳。
●债券市场：上周债券收益率呈现短端下行、长端上行的局面。具体而言，国债方面，3个月和1年期品种收益率分别下行3BP和10BP，3年期和5年期品种收益率均下行2BP左右，7年期和10年期品种收益率则分别上行1BP和4BP左右；政策性金融债方面，3个月、1年期、3年期品种收益率分别下行9BP、8BP和3BP，其余中长期限品种收益率上行在4~7BP之间；央票收益率则普遍下行，其中2个月、3个月及1年期品种下行在6~7BP左右，其他品种下行幅度均超过10BP。
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