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	报告主要观点
	3月中国工业增加值、固定资产投资、进出口等重要经济数据全面下滑，金融数据表现逊色；一季度GDP增速符
	我们对本月中国经济、金融数据的分析及展望如下：
	1. 一季度GDP增速及其结构性特点显示中国经济增长正在“降速增质”，预计2018年GDP增速将逐季
	2. CPI和PPI均有较大幅度回落，当下通胀压力暂缓，但考虑到国际贸易环境显著改变，潜在的通胀或将
	3. 外需拉动3月PMI走高，但与高频数据相背离，属阶段性反弹，或为昙花一现；
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	6. 消费的回升源于加杠杆，杠杆消费迹象明显，单月数据反弹或难以维持，消费增速将下台阶；
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	8. 金融数据反映金融去杠杆持续加快，实体去杠杆也在加速，居民短期贷款增加，M2增速走低将贯穿全年。
	基于对全球经济基本面和货币政策的分析，我们对全球金融市场走势判断如下：
	1. 地缘政治的多变性使得欧美股市自3月底以来出现大幅震荡调整。从中长期看，美国经济基本面与预期的偏
	2. 在中国经济新动能依旧不足的情况下，一味地通过杠杆拉动的经济增长势必产生泡沫，随着实体经济去杠杆
	3. 对于债券市场而言，结构分化是系统性改变，虽然短期突发事件会影响节奏，但不会改变格局；
	4. 定向降准短期有利于利率债，中期利多高评级信用债。
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