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	国际宏观
	美国四季度GDP增速终值不及预期，1月消费者支出增速亦不及预期；英国议会第三次否决脱欧协议，脱欧僵局
	美国四季度GDP增速终值不及预期，1月消费者支出增速也不及预期，美国经济放缓预期加强。具体来看，一是
	欧洲方面，英国议会第三次否决脱欧协议，脱欧僵局延续。英国议会以344-286结果否决了一份呼吁“通过
	整体来看，当前全球经济前景偏向下行，地缘政治事件对金融市场的影响有放大的趋势。美国财政刺激效果趋弱，
	国内宏观
	受春节因素影响，一季度经济数据波动较大，近期数据显示1-2月规模以上工业企业利润降幅继续扩大，3月制
	受春节因素、PPI回落及部分行业利润下降影响，1-2月工业企业利润增速大幅回落。1-2月规模以上工业
	受春节因素和需求回升影响，3月制造业PMI超预期回升，预示二季度经济有望企稳。3月制造业PMI指数由
	整体来看，年初3个月经济数据受春节扰动波动较大，综合1季度数据来看，整体呈现内需、通胀企稳、但外需仍
	货币政策与资金面
	3月央行合计开展1300亿元逆回购，对冲各项到期后，全口径下合计净回笼6915亿元。3月资金面整体呈
	具体来看，3月央行合计开展1300亿元逆回购，有3900亿元逆回购到期和4315亿元MLF回笼，全口
	3月资金面整体呈现由松转紧又转松的态势，月初流动性影响因素较少，税期明显收紧，随后整体流动性维持充裕
	展望本月，海外方面，欧元区主要经济体公布的经济数据超预期下滑，美债收益率倒挂，美国经济增长趋势放缓，
	债券市场
	上月利率债收益率呈现先上后下走势，收益率短端出现上行，中长端小幅下行，曲线平坦化；上月信用债收益率呈
	上月利率债收益率短端上行、中长端下行，收益率曲线呈现陡峭化。央行在缴税时点前整体投放资金有限，导致资
	具体来看，驱动各期限收益率变化的主要因素如下：短端方面，缴税和跨季时点央行的整体资金投放较少导致资金
	美债方面，收益率全月中长端大幅下行，10年期美债下行约34bp。前半月，受美国经济数据整体弱势的影响
	信用债方面，受资金面扰动的影响，上月信用债收益率短端端上行约为2-7bp，中长期期限品种收益率基本不
	信用风险违约事件，上月共有12个主体的共计35只债券违约，新增违约主体包括哈尔滨秋林集团、东方金钰、
	展望本月，第一，央行整体对于资金面仍将维持呵护，短期的结构性紧张不会影响货币政策的宽松，预计短端收益
	外汇市场        
	美联储鸽派表态，欧元区经济下行风险加大。短期内欧洲等非美经济体仍难现复苏迹象，美元指数或维持强势。人
	美联储鸽派表态，欧元区经济下行风险加大。上月，美元指数宽幅震荡，收于一个月高点97.24，当月上涨1
	稳定市场预期，在岸人民币小幅贬值。上月，在岸人民币汇率收于6.7202，当月贬值0.50%，下跌33
	商品市场 
	美联储暂停加息推动金价上涨，但欧洲经济数据不佳，美元指数被动走强，3月金价冲高回落。总体来看，美元指
	美联储暂停加息推动金价上涨，但欧洲经济数据不佳，美元指数被动走强，3月金价冲高回落。3月国际现货黄金
	资金利率的波动性或有所降低，稳健货币政策态势未发生明显改变；结合目前收益率曲线，可适当增配3M和1Y
	国内市场策略：资金利率波动性增大，但是运行中枢仍明显低于前期，叠加4月的公开市场到期量较少，资金利率
	国际市场策略：减税以及财政政策对经济的刺激作用走弱，美国经济总体呈现边际走弱趋势，但是相对其余经济体

