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宏观经济与债券市场20160926-20160930

交银施罗德权益部、固定收益部

●公开市场业务:
本周公开市场一共进行了8900亿逆回购操作，逆回购到期2200亿，共实现净投放6700亿元，且主要以7天和28天为主。本周资金面整体上较为宽松，同时3个月600亿国库定存利率较上期下行20BP,释放了资金面维稳信号。
● 债券市场：
上周债市收益率整体略有下行。具体而言，国债方面，3个月和3年期上行2BP，1、5、7和10年品种收益率下行1BP；政策性金融债方面，国开债3个月和1年期上行1BP,其他期限下行1-2BP；央票收益率方面，7天和14天上行8-9BP， 1个月、2个月和3个月品种上行1BP, 6个月、9个月和1Y品种收益率保持平稳。
●海外宏观： 

过去数周欧日央行向市场传递宽松边际转弱的前瞻指引，但维持当下的货币政策宽松，体现的是央行引导市场从加久期博取无风险收益率向加杠杆博取信用利差的转变，央行的引导并未收紧整体金融市场状况；发达国家长债利率趋势上行需要名义经济增速超预期，即经济增长或通胀增长超预期，但美国与欧元区已属于经济扩张周期中后端，名义增速上行力度有限，同时以目前的商品供需难以造成通胀冲击，全球长债利率没有大幅上行动力。
●国内经济：PMI与上月持平，反弹乏力，经济未见明显向上趋势。
9月官方制造业PMI与前月持平，财新PMI环比前月回升0.1个百分点，表明制造业继续维持高景气,这与工业高频数据反映的情况相符，反弹小周期得以确认;但PMI分项的变化都较小，说明了此轮反弹的乏力，经济没有明显向上的趋势。分项细看，生产和价格继续回升，需求内弱外升、总体平稳，而企业库存始终处于低位，对中长期经济信心不足。
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