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宏观经济与债券市场20161017-20161021

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6600亿逆回购操作，逆回购到期4100亿，且全部为14天和28天品种。另外MLF到期后进行续作净投放3300亿，本周公开市场总计实现净投放5800亿元。本周资金面受到财税缴款和人民币贬值等因素的影响，整体上较为紧张，各期资金价格全线走高。
● 债券市场：
上周债市收益率变化幅度较大。具体而言，国债方面，3个月和1年期分别上行3和1BP,3-10Y收窄5-8BP；政策性金融债方面，国开债1年期上行3BP,3Y-10Y收窄2-3BP；央票收益率方面，7D几乎不变，14D、1M和2M分别下行2、5和4BP,3M、6M和9M期上行1-2BP, 1Y期几乎不变。
●海外宏观：
继6月底英国退欧后资金再度大举流入新兴市场，流向以拉美地区为主，拉美货币在亚洲汇率下跌时上涨;人民币驱动亚洲货币下跌，但波动率趋于稳定，亚洲股市与债市已先行企稳。欧央行再度表态使得海外长债利率冲击或暂告一段落，金融市场对实际利率预期趋向缓和。
利率冲击与汇率冲击都不能使得新兴市场资产回调暗示全球流动性已极度充裕、风险偏好亢奋且经济过热，这一格局的持续将刺激美联储在2017年加速收紧货币政策，加息或超2次。
●国内经济： 

3季度GDP同比增速6.7%，较前两季度走平，仍处09年以来最低水平。从生产看：服务业贡献仍高，对经济贡献占比过半；3季度工业增速小幅回落至6%，其中9月为6.1%。从需求看：消费仍是中流砥柱、对GDP增长贡献率高达71%，增速也领跑三驾马车；投资的贡献率降至36.8%，增速较2季度继续下降；净出口的贡献率依然为负。三大类投资表现各异：盈利改善带动制造业投资增速小幅回升，财政收支捉襟见肘令基建投资增速全面回落，房地产投资增速小幅下滑、但单月增速呈触底反弹态势。虽然10月以来发电耗煤增速因低基数略有回升，但去产能进度加快意味着4季度工业生产仍难言乐观，预测4季度GDP或降至6.6%。
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