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宏观经济20170206-20170210
交银施罗德权益部、固定收益部

国公开市场业务:上周公开市场没有进行逆回购操作，逆回购到期6250亿，上周市场总计实现净回笼6250亿元。由于节后现金逐步回流，流动性总量暂时比较充裕，短期资金宽松，中长期跨月资金相对偏紧。
债券市场：上周债市收益率整体小幅下行。具体而言，国债方面，3个月几乎不变,1Y、3Y、5Y、7Y和10Y分别变化4,7，-5，0和3BP；政策性金融债方面，国开债3M上行1BP，1Y、3Y、5Y、7Y和10Y分别收窄16,7，2，2和6BP；央票收益率方面，7D和14D均收窄10BP,1M、2M和3M分别上行3,6和4BP,6M、9M和1Y分别上行11,20和28BP。
国内经济：需求内外分化，生产依旧旺盛。1月以美元计价出口同比由负转正至7.9%。美欧经济短期企稳，拉升海外需求，及去年基数较低，共同造成同比大增。1月进口同比大增16.7%，但部分缘于进口商品价格暴涨。1月下旬主要城市地产销量大幅负增，2月上旬转正，但前俩月全国地产销量增速或首现负增长。而1月乘联会乘用车销量同比暴跌至-9.3%。2月上旬发电耗煤增速大幅回升至21.7%，剔除春节效应后增速仍在10%以上。1月重卡销量同比暴涨1.2倍，上中旬粗钢产量增速升至9%，均显示工业生产依旧旺盛。
海外市场 ：全球通胀预期见顶回落，与商品和股市形成较大背离，实际利率有重新上行的风险；欧元区主权信用风险不断放大，市场对以上利空反映不足，风险趋于下行；美日汇率格局面临调整，日元升值或带动全球套息交易逆转，不利于风险资产。
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