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宏观经济20170213-20170217

交银施罗德权益部、固定收益部

国公开市场业务: 上周央行重启公开市场操作和MLF，总计投放11435亿，逆回购到期9000亿，再加上MLF和TLF分别到期1500亿和6000亿左右，上周市场总计实现净回笼约5000亿。由于市场对资金面的紧张预期并未落实，存在一定预期差，资金利率先上后下，整体维持紧平衡。
债券市场：上周债市收益率整体下行。具体而言，国债方面，3个月下行5BP,1Y、3Y、5Y、7Y和10Y分别变化-4BP,-7BP，-1BP，-10BP和-11BP；政策性金融债方面，国开债3M下行2BP，1Y、3Y、5Y、7Y和10Y分别变化-3BP，-5BP，-5BP，-2BP和-3BP；央票收益率方面，7D和14D几乎没有变动,1M、2M和3M分别变动-4BP,5BP和-2BP,6M变动1BP，9M和1Y分别变动-2BP和-4BP。
国内市场： 

1）股市风险偏好仍在，但风格与主题持续性极差，反弹接近尾声。次新股强势显示风险偏好仍在，但一带一路和国企改革等主题可持续性到达不可操作的程度，上周后半段公用事业等后周期板块的崛起提示反弹接近尾声；
2）再融资新规短空长多，IPO面临再度开闸。对于之前再融资项目的中止将短期利空相关标的，外延式扩张继续受到遏制，下周IPO再度开闸将重新恶化资金面；
3）春节后工业需求逐渐证伪，其他周度高频数据弱势显现。元宵节后首周工业品需求表现不及预期，价格横盘；耗煤、房地产成交等高频数据逐渐降温。
海外市场 ： 

1）海外信心类数据逼近历史高位。特朗普当选以来美欧商业信心指数和消费者信心指数均达到历史高位，居民、企业和金融市场风险偏好到达极致，最新的欧洲商业信心指数和美国消费者信心指数略有下行；
2）欧元区主权信用风险继续升高。法国、意大利、西班牙对德国信用利差继续扩大，欧元区分裂风险继续积累。
3）特朗普税改方案或不及预期。2月末是新任总统首次披露其税务方案的时点，根据目前的披露大概率特朗普无法在二月末披露税改方案。边境调节税和挂钩边境调节税的基建开支大概率将使得市场失望，届时特朗普交易带来的通胀和增长预期上行将逆转，长端国债利率将显著下行。
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