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大地宏观\金属\原油晨报
》》》日 期：2014 年 3 月 21 日

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

市场炒作回归美联储持续缩减QE步伐 基本金属大幅回落

美原油供应忧虑重燃PK俄罗斯原油暂停出口 国际油价继续分化

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：一是美联储议息会议

结果的发酵；二是中国国务院常务会议；三是美国好坏不一的经济数据；从美联储议息会议的发酵来看，

从市场盲目热炒加息时点的提前回归到了美联府继续按 100 亿美元的规模速度递减 QE，这使得市场的乐

观情绪出现了回落；从国务院的常务会议来看，本次会议主要确定了今年政府工作 15 个方面共 55 项重

点任务，其中市场关注度比较高的主要是在以下几个方面－出台扩内需稳增长的措施、抓好农业生产、

落实国家新型城镇化规划、淘汰落后产能促进产业升级这四个方面，相对而言，我们认为，落实国家新

型城镇化规划与淘汰落后产能促进产业升级这两方面的任务相对比较难以完成，而扩内需稳增长的措施

即便出台，也是难以改变中国当前经济的现状及地方政府长期以来的以基建投资拉动经济增长的观念，

同样这对于中国经济的二次增长拉动效果较小；从隔夜公布的美国好坏不一的经济数据来看，一方面美

国费城联储的制造业指数出现大幅的反弹，这与此前所公布的一些中西部地区联储的制造业数据反弹相

同，这表明在极端恶劣天气过去后，美国的制造业有所复苏，但从趋势来看，我们仍然认为美国的制造

业仍处于疲软之势中其复苏之路还很漫长，另一方面则是美国的初请失业金人数的小幅回升与成屋销售

年化率的回落，初请失业金人数的小幅回升表明美国的就业市场复苏前景并不容乐观，而成屋销售年化

率的回落则进一步验证了我们此前对于美国房地产市场的判断，从回落的主要成因来看，天气因素不再

是连续回落的借口，而学生贷款的回落则成了主要原因。

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持续场炒作中

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及市场对美联储议

息会议的炒作点从加息时点的提前回归到继续以 100 亿美元的速度缩减 QE 两方面因素的影响下呈

高开低走之势，而到了欧美时段，在美国好坏不一的经济数据影响下，基本金属价格继续回落，大

幅回吐此前一天的涨幅；从基本面来看，一方面是赞比亚与日本三菱公司均表示将增加今年铜的产

量且蒙古将在下月召开的国会会议上寻求解决与矿商力拓价值 60亿美元奥尤陶勒盖铜金矿的僵
局，赞比亚铜的产量将提高到 90 万吨与蒙古奥尤陶勒盖铜金矿僵局一旦获解将使得此前因印尼铜

矿出口禁令而有所缓和的全球铜供应过剩之势再度升级，另一方面则是中国铝业今年将关停 30%产

能与国际铅锌研究小组的供需短缺数据对铝与铅锌价格形成了一定的支撑；从技术面来看，虽然短
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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。

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

油的回落主要是受市场对美国油市的关注点回归到了原油库存持续回升进而导致市场对美国原油

供应将会产生过剩的忧虑情绪影响，而布油的回升则主要是受俄罗斯一港口受风暴影响暂停出口及

全球原油供应量小幅回落因素的影响；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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黄臻，现为大地期货有限公司研发中心有色金属与原油及宏观经济研究员，曾先后服务于招

商银行与中国银行、国海良时期货公司、中国有色金属价格研究所，拥有丰富的研究与交易实战经

验，将军事情报作战理论成功应用于交易实战中，凭借敏锐的洞察力、扎实的研究功底及完善的经

济数据监测体系，对中美欧三大经济体宏观经济整体走势与有色金属及国际原油价格运行趋势有着

自己独到的见解，并且始终遵循"价值投资"理念和"赢大亏小"的交易策略。
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