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宏观经济及债券市场20141124-20141128
交银施罗德固定收益部
●消费：汽车类消费继续低迷，石油及制品类消费继续下跌，房地产相关消费保持弱势，通胀低位运行而去年同期基数较高。
●投资：在前期政策刺激效果有所显现背景下，受央行大幅降低中长期贷款基准利率影响，市场对房价预期更趋稳定，商品房销售逐步回升，房地产开发投资增速或有所企稳。
●外贸：尽管美国经济复苏强劲，但欧元区和日本经济增长低迷，外需复苏力度或阶段性减弱，预计出口增速或有所放缓；由于房地产市场依然弱势，内需或保持低迷，进口增速或维持低位。
●产出：受APEC会议期间停产减排影响，北京周边省市的火电、钢铁和水泥等工业产出受到较大影响，叠加房地产弱势下需求低迷，预计11月工业增加值同比增速或显著降至7.1%附近。
●通胀：由于生产资料价格降幅收窄，汇丰PMI 初值出厂价格指数回升，预计11 月PPI 环比降幅有所收窄，PPI同比增速或降至-2.5%附近。
●货币信贷：贷款和社融增速仍有下行压力。10月份贷款增量5483 亿，较去年同期略增加。M2增速可能持平或略低于上个月。在月末存款偏离度考核推出后，央行为了保持M2的可比性，对口径进行了调整，M2 的预测变得比以前困难。
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