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观点回顾
宏 观：2014-3-22: 美国持续缩减QE 并改变加息指引 中国房地产与钢贸债务风险上升
有色金属：2014-3-22: 金融属性 PK供需基本面 基本金属呈现分化之势
原 油：2014-3-22: 供需前景 VS克里米亚局势 国际油价小幅分化

欧美经济前景PK江铜乐观预期 基本金属冲高回落

美油库存回升VS 克里米亚忧虑情绪上升 国际油价震荡回升

隔夜全球宏观经济点评：
从隔夜市场对于全球宏观经济的关注来看，主要集中于以下几个方面：一是在国务院常务会议

上提出的进一步促进资本市场健康发展的“国六条”；二是好坏不一的欧美经济数据；三是美联储

的银行压力测试；四是美联储官员布拉德的讲话；从国务院常务会议提出的“国六条”来看，一方

面市场化和法治化建设将成为今后资本市场建设的核心，另一方面从内容来看，这是对于十八届三

中全会中有关资本市场改革的进一步细化且大部分措施的落脚点在服务实体经济上，这虽然在短期

内对于我国经济的影响不大，但从中长期来看，其对于我国经济的健康稳定发展起到了较好的促进

作用；从隔夜好坏不一的欧美经济数据来看，一方面虽然德国与意大利的消费者信心指数均较前值

略有好转，但我们认为，一旦克里米亚问题进一步爆发，则欧元区消费者信心指数将会受到较大的

影响从而出现回落；另一方面，虽然美国 2月耐用品订单数据出现反弹回升，但我们认为这并不能

说明美国制造业已经复苏，综合其他制造业的数据来看，美国制造业仍处于疲软之势当中；从美联

储的银行压力测试来看，一方面其拒绝了花旗、汇丰、苏格兰皇家银行与西班牙国际银行美国分支

及齐昂银行所提交的股东资本回报计划，另一方面美联储则批准了其余 25 家银行的股东资本计划，

这表明美联储在对于资本比率的监管上仍比较严格；从隔夜美国圣路易斯联储主席布拉德的讲话来

看，虽然其表示美联储还未讨论何时结束购债的具体时机，但其暗示将在 10 月至明年 1月的任何

时候结束，而从当前美联储缩减 QE 的步伐来看，我们预计其最有可能将在 10 月退出 QE，这对于

市场乐观情绪又是一次打击。

隔夜基本金属价格走势点评：
从隔夜基本金属价格的走势变化来看，虽然市场继续炒作中国政府出台刺激性政策前景的乐观

情绪及江铜副总吴育能对中国未来铜需求的乐观预期使得基本金属亚洲电子盘一度大幅回升，但在

欧美时段受制于欧美好坏不一的经济数据与美联储的银行测试计划及布拉德的讲话影响，基本金属

价格呈现震荡下行走低之势；从技术面来看，短期之内基本金属的震荡格局仍将持续，宜以观望为

主，可少量逢高抛空，而中长线的下行态势仍将保持完好，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走势变化来看，美油与布油呈回升之势，其中美油升幅大于布油，从影
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响因素来看，虽然美国 EIA 公布的上周原油库存大幅回升，但不及市场在美国总统奥巴马发表讲话

后市场对于克里米亚局势进一步升级的忧虑情绪影响；从技术面来看，当前国际油价仍处于各自区

间的横盘震荡整理态势之中，短线仍以观望为主，中长线的空单可继续持有。
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