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观点回顾
宏 观：2014-3-15:中美经济前景与货币政策前景不容乐观 市场忧虑情绪重燃
有色金属：2014-3-15:金融属性与商品属性同时发力 基本金属价格大幅回落
原 油：2014-3-15:影响因素各不相同 美油回落 布油宽幅震荡

中国企业债务危机VS 美联储议息会议 基本金属低探回升

美成品油需求PK原油供应忧虑缓解 国际油价再度分化

隔夜全球宏观经济点评：
从隔夜全球宏观经济的变化来看，市场关注的焦点主要集中在以下几个方面：一是德国宪法法院对

ESM 合法性的确认；二是日本央行官员对日本货币政策前景的观点；三是美联储的议息会议与耶伦的讲

话；从德国宪法法院对 ESM 合法性的确认来看，这对于自去年 6月以来有关 ESM 合法性的争论，从而使

得总规模 7000 亿欧元的 ESM 继续存在，但其同时也指出，ESM 的合法性必须建立在德国下院对其拥有

足够的监管权；从日本央行官员的表态来看，其已患上了“QE 瘾”，未来日本央行还将继续推出刺激政

策以推动 CPI 达成 2%的目标，但从当前日本经济的现状来看，日本经济已处于非常危险的泡沫膨胀期，

因此其加大刺激政策只能加快经济泡沫的进一步膨胀从而使得日本经济呈现虚高的景象，这将不利于日

本经济的健康发展；从美联储的议息会议来看，市场的聚焦点主要集中于两个方面，即缩减 QE 的步伐

与加息的时间点，从会议内容来看，本次议息会议除了继续以 100 亿美元的规模缩减 QE 之外，还调整

了加息的前瞻性指引，这两点均符合了我们此前的预判，但有关于加息时点的提前速度则是超出了我们

的预期，在耶伦的“首秀”中，其表示“，放弃 6.5%的失业率加息门槛并不是因为其没有效果，预计

FOMC 将在 2015 年秋季加息，并重申 QE 项目有可能在今年秋季结束”此外其还表示，“如果经济按照当

前道路增长，FOMC 料将在 2015 年秋季加息，如果通胀率顽固地低于 2%，美联储可能在‘相当长时间内’

维持当前低利率”，对于这个“相当长时间内”我们理解为 QE 结束到加息之间可能是 6个月左右，若 按

此推算，6 个月意味着美联储首次加息可能是 2015 年 4 月，此外在对经济前景的预期中，美联储在将

2014－2016年三年的失业率均下调了0.2个百分点的同时将这三年的GDP增速上限同样下调了0.2个百

分点。

隔夜基本金属价格走势点评：
从隔夜基本金属价格走势的变化来看，虽然在亚洲电子盘基本金属价格一度受市场炒作中国宁

波奉化房地产商兴润置业资金断链与山西民营钢企海鑫钢铁陷入债务危机因素的影响下呈冲高回

落之势，而到了欧美时段，在美联储议息会议公布结果之前基本金属价格受市场炒作而呈先抑后扬

之势并大幅收高，特别是铜价；从基本面来看，一方面是国内外矿企对于供需前景的判断出现分歧，

另一方面则是下游企业需求的持续疲软及交易所库存的显著回升；从技术面来看，虽然短期的技术

性反弹修正仍将持续，但中长线的下行通道依然完好，可趁反弹小幅加空，而前期的战略空单仍可

继续持有。
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隔夜国际原油价格走势点评：
从隔夜国际原油价格的变化来看，美油与布油均再度呈现小幅分化之势，从影响因素来看，美

油的回升主要是受市场炒作成品油需求因素的影响，而忽略了原油库存持续回升因素的影响，而布

油的回落则主要是受市场对西方国家制裁俄罗斯导致原油供应趋紧的忧虑缓解因素的影响；从技术

面来看，当前国际原油仍处于各自的区间呈宽幅的横盘区间震荡整理态势，但短线仍宜以观望为主，

中长线空单可继续持有。

《分品种晨报》
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