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观点回顾
宏 观：2014-3-29: 美联储内部加息时点分歧加大 中国经济稳步回落
有色金属：2014-3-29: 宏观经济 PK供需基本面 基本金属反弹高度有限
原 油：2014-3-29: 汽油需求前景VS克里米亚局势 国际原油震荡回升

中美欧制造业前景存在隐忧 基本金属价格受炒作反弹

俄罗斯撤军&库存回升预期 国际原油价格继续回落

隔夜全球宏观经济点评：
从隔夜市场对全球宏观经济的关注来看，主要集中中于三个方面：一是中美欧三大经济体好坏不一

的制造业 PMI 数据；二是澳洲联储的议息会议；三是欧美好坏不一的其他经济数据；从三大经济体的制

造业 PMI 数据来看，虽然整体制造业 PMI 数据呈现向好态势，但从分项数据来看，三大经济体的制造业

前景均不容乐观，特别是中美两国，对于欧元区而言，我们认为，随着乌克兰克里米亚局势的进一步升

级，欧元区制造业前景将进一步受到影响从而呈现持续疲软之势，从中国制造业的分项数据来看，虽然

新订单、生产、新出口订单与进口指数均呈回升之势，但从积压订单、产成品库存与原材料库存来看，

制造业的前景仍不容乐观，销售压力及库存压力依然较大，从美国制造业的分项数据来看，虽然产出与

新订单指数出现回升，但就业数据的回落、积压订单量的回升亦使得美国制造业的前景难以乐观；从澳

洲联储的议息会议来看，其虽然维持基准利率不变，但其对于未来全球经济的乐观看法仍一度推高了市

场的乐观情绪大幅回升；从欧美好坏不一的经济数据来看，一方面是欧元区的失业前景不容乐观，另一

方面则是美国营建支出月率升幅的缓步回落，这对于欧美两国的经济复苏前景亦不容乐观。

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，市场的聚焦点主要集中于以下几个方面：一是市场乐观

情绪对于中美欧三大经济体制造业 PMI 数据的炒作；二是市场对于澳洲联储议息会议的炒作；三是

市场重新炒作中国出台刺激性政策的预期；从供需基本面来看，一方面，日本的住友与古河两家金

属公司计划将今年的铜产量提高，而三井矿业亦准备提高锌的产量，这将增加铜与锌市场的供应量

从而使得当前的铜锌价格进一步承压，另一方面，虽然现在是传统意义上的生产旺季，订单出现了

回升，但与去年同期一样，今年亦出现了旺季不旺的尴尬局面，贸易商的囤货热情与下游企业的备

货热情均出现回落，此亦将打压基本金属的价格；从技术面来看，当前基本金属整体中长期的空头

趋势仍未发生改变，而短线的横盘态势仍将持续，因此在操作上战略空单仍可继续持有并可趁短线

的反弹逢高少量加空。

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，两油均呈大幅回落之势，从影响因素来看，布油的回落

主要是基于俄罗斯宣布从乌克兰边境撤军从而使得此前推高油价的克里米亚局势升级因素出现回
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落影响，而美油的回落则主要是基于市场对美国原油库存回升的预期影响；从技术面来看，短期之

内国际原油价格仍将保持现有的横盘区间震荡整理态势不会出现较为显著的趋势性变化，因此亦以

观望为主。
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