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    观点与策略 

 

有色金属 

从隔夜基本金属市场的走势变化来看，主要是受中国海关总署的迚出口数据、世界金属统计局的供

需数据不英日央行议息会议及美联储的议息会议纪要影响所致，从而使得基本金属价格在低探后出

现快速回升，从世界金属统计局的数据来看，今年前 3 月全球铜出现了供需短缺的情况，而从需求

量的回升来看，主要是我国融资铜需求出现了大幅上扬所致，这一点可以从中国海关总署公布的 4

月迚出口数据中得到验证；从美联储的议息会议纪要来看，未来美联储仍将按现有既定的路线迚一

步的缩减 QE 而丌是市场预期的暂缓戒缩小缩减规模；从技术面来看，短期之内基本金属的宽幅震

荡整理态势仍将持续，但从中长期来看，基本金属价格仍将震荡回落，因此戓略空单可以继续持有。 

 

贵金属 

FOMC 会议显示美联储坚定推出 QE 的步骤，但是对就业市场的好转还存有疑虑，昨夜黄金出现先

跌后涨，丌过美元最强是大概率事件，在没有动荡局势来支撑的情形下，黄金还会迚一步走低。当

前黄金走到窄幅波动的局面，预计很有可能就走出目前情形，出现一波行情。建议空单继续持有。 

黑金属 

虽然国内的下游需求幵没有出现回暖且库存继续维持高位，但今日国内铁矿石价格却呈高开之势，

高开后在经过短暂的横盘震荡整理之后出现快速上扬之势，午后在沙钢下调五月中旬建材价格的影

响下震荡回落，从技术面来看，当前短期之内铁矿石价格仍处亍横盘震荡整理之中，可少量逢高抛

空，中长线空单可继续持有。 
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基础化工 (PTA、塑料) 

随着 PTA 价格连续拉涨，下游原料采购显现抵制情绪，递盘意向平淡,且利润被挤压；但部分 PTA

装置停车检修，国内负荷降低至 66%附近，后期仍有降低的可能，而下游聚酯开工维持在 82%附

近的较高水平，对原料需求良好，PTA 现货货源略显偏紧，PX 连续拉涨也对市场成本及心态支撑。

预计今日 PTA 价格戒延续涨势。 

美国原油库存意外大幅度下降，欧美原油期货继续上涨，将对连日疲软的 PE 市场有所提振。昨日

部分石化继续下调出厂价，丌过市场反应一般,镇海乙烯、抚顺石化有 90 万吨产能已开始停车检修，

这戒将对行情有支撑。   

橡胶 

昨日沪胶早盘震荡走高，上方亍 MA40 附近承压受阻，午后沪胶 09 迅速回落至 14300 一线，中

越关系紧张恐影响边境橡胶走私戒将对行情有一定的支撑，而当前天胶基本面依旧疲软，五月中旬

青岛保税区库存继续小幅上涨，即将突破 37 万吨高位，新胶集中上市压力逐渐明显，下游需求平

稳，预计橡胶中长期偏空格局未变，操作方面暂时观望。 

油脂油料 

豆类基本面情况来看，压榨企业依然面临亏损，大豆库存较高，企业采购意愿丌强，整体背景依然

偏空。但下游养殖企业豆粕库存较少，且养殖行业已经处亍低谷，企业对后市期望转好，豆粕后市

需求预计将逐步回暖。五一期间，CBOT 大豆价格高位回落，由亍中国企业违约，部分大豆船货转

运美国，美豆供应压力缓解。预计后市大豆上行空间有限，投资者空单可轻仏入场。 
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谷物 

玉米 1409 合约延续区间震荡走势，随着国储收储结束，下游饲用需求增长缓慢，玉米价格有望回

落。但预计五月中上旬，由亍前期签订的收储合同仍在执行，短期将延续震荡上行走势，投资者短

线操作。  

棉花 

棉花收储持续迚行中，关亍收储结束后，棉花市场的抛收储传闻满天飞，棉花市场目前以资金博弈

为主，期货不现货基本面已经脱离，建议小散资金暂时观望为宜。 
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    商品期货主要数据一览 

内盘涨跌一览 

交易所 品种 收盘价 涨跌
黄金 260.45 0.45 0.17%
白银 4113 21 0.51%

铜 48020 -790 -1.62%
铝 13075 -50 -0.38%
铅 13910 -55 -0.39%
锌 15210 -70 -0.46%
螺纹钢 3075 7 0.23%
橡胶 14285 -205 -1.41%
沥青 4140 -160 -3.72%
大豆 4590 1 0.02%
豆粕 3745 -5 -0.13%
豆油 6726 -38 -0.56%
棕榈油 5878 -22 -0.37%
玉米 2359 3 0.13%
焦炭 1137 -6 -0.52%
焦煤 805 -9 -1.11%
铁矿石 708 8 1.14%
LLDPE 11225 170 1.54%
白糖 4858 -27 -0.55%
棉花 15905 25 0.16%
玻璃 1151 -7 -0.60%
动力煤 518.2 -3.8 -0.73%
甲醇 2575 2 0.08%
PTA 6400 106 1.68%
强麦 2631 1 0.04%
菜籽油 7136 -78 -1.08%
菜粕 3021 -5 -0.17%

上
海
期
货
交
易
所

大
连
商
品
交
易
所

郑
州
商
品
交
易
所

涨跌幅

 

外盘涨跌 

品种 收盘价 涨跌
COMEX黄金 1292 -2.4 -0.19%
COMEX白银 19.395 0.00 0.00%
NYMEX原油 103.85 0.87 0.84%
东京胶 203.4 -0.10 0.80%

CBOT大豆 1507 39.00 2.66%
CBOT玉米 473.5 -0.25 -0.05%
CBOT豆粕 498.2 11.7 2.40%
CBOT豆油 40.47 0.42 1.05%
ICE棉花 89.28 0.24 0.27%
ICE白糖 17.45 -0.15 -0.85%

涨跌幅
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        期货市场资金流动 

 

当日各品种资金流向及仓单变化 

 
 

期市各品种持仓量变动 
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板块资金流向 
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      隔夜财经要闻 

 

【日本 4 月未季调贸易帐赤字收窄至 8089 亿日元出口回暖】日本财务省 (MOF)

周三(5 月 21 日)公布数据显示，日本 4 月进出口数据超预期增长，商品贸易

帐赤字大幅收窄，不过贸易帐赤字幅度仍超预期，而且进出口增幅仍处在近期

的下行通道中，表明安倍经济学仍需更多努力提振后续经济增长。具体数据显

示，日本 4 月商品出口同比增长 5.1%，此前市场预期增长 4.8%，前值增长

1.8%。日本 4 月商品进口同比增长 3.4%，此前市场预期增长 0.8%，前值增

长 18.1%。日本 4 月未季调商品贸易帐赤字收窄至 8089 亿日元，强于前值但

弱于市场预期；市场预期赤字 6460 亿日元，前值赤字 14463 亿日元。其中，

4 月出口额 60692.21 亿日元，前值 63826.23 亿日元；4 月商品进口

68780.77 亿日元，前值 78288.78 亿日元。经季节调整后数据显示，日本 4

月商品贸易帐(季调后 )赤字 8446 亿日元，预估赤字 6399 亿日元，前值赤字

1.7142 万亿日元。  

【澳大利亚第一季度薪资价格环比继续增长 0.7%】澳大利亚统计局周三 (5 月

21 日)公布数据显示，经季节调整后，澳大利亚第一季度薪资价格继续较快增

长，是该国就业市场及国民收入增长的利好信号。数据显示，澳大利亚第一季

度季调后薪资价格指数环比增长 0.7%，增幅与前值一致，且符合预期。第一

季度季调后薪资价格指数同比增长 2.6%，增幅与前值一致，且符合预期。分

项数据显示，第一季度民间薪资价格环比增长 0.7%，同比增长 2.6%。第一

季度公共部门薪资价格环比增长 0.8%，同比增长 2.9%。  

【澳大利亚 4 月 DEEWR 熟练工职位空缺环比下降 0.2%】澳大利亚就业和劳

动关系部(DEEWR)周三(5 月 21 日)公布数据显示，澳大利亚 4 月熟练工职位

空缺环比下降 0.2%。具体数据显示，澳大利亚 4 月 DEEWR 熟练工职位空缺

环比下降 0.2%，前值下降 0.2%。澳大利亚 4 月 DEEWR 熟练工职位空缺指

数 60.6，前值 60.7。  

【澳洲 5 月消费者信心指数环比下跌 6.8% 创一年最大跌幅】周三 (5 月 21

日)公布的一项调查显示，一项衡量澳洲消费者信心的指标月率在 5 月下降

6.8%，在政府公布了一系列削减开支和新的征税的措施后，澳洲家庭开始担心
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自己的财务状况。墨尔本研究院(Melbourne Institute)和西太平洋银行

(Westpac Bank)对 1,200 人进行的调查显示，5 月经季节调整后的消费者信

心指数较前月下降 6.8%，创一年(2013 年 5 月以来)最大跌幅。数据还显示，

澳大利亚 5 月季调后西太平洋 /墨尔本消费者信心指数跌至 92.9，创 2011 年

8 月以来最低水平，较上年同期下降 4.8%。指数低于 100，代表悲观者仍超

过乐观者。西太平洋首席经济学家 Bill Evans 称，澳洲消费者信心指数的剧烈

下跌很清楚地表明人们对政府预算的不满，该指数创下 2011 年 8 月以来最大

水平。  

【英国 4 月零售销售飙升  二季度经济持续强劲复苏】英国 4 月零售销售飙升，

连续三个月走高，主要原因在于当月打折促销，导致食品销售升至近三年以来

的最高位。英国 4 月零售销售数据的强劲，再加上服装和家居用品的销售同样

走高，佐证了该国经济二季度复苏的动能料延续强劲的势头。英国统计局 (ONS)

周三(5 月 21 日)公布的数据显示，英国 4 月零售销售月率增长 1.3%，预期增

长 0.5%，前值修正为增长 0.5%，初值增长 0.1%。  

【欧元区 3 月金融帐赤字规模扩大至 246 亿欧元】欧盟统计局 (Eurostat)周三

(5 月 21 日)称，欧元区 3 月金融帐赤字大幅扩张，规模已经连续两个月走高。

欧洲央行](ECB)数据显示，欧元区 2 月金融帐赤字 122 亿欧元，前值修正为

赤字 47 亿欧元，初值赤字 36 亿欧元。数据还显示，欧元区 3 月直接投资与投

资组合净流出 297 亿欧元，前值修正流入 574 亿欧元，其中直接投资净流出

222 亿欧元，前值修正为净流入 308 亿欧元。欧洲央行还在报告中称，欧元区

3 月投资组合流出 76 亿欧元，前值修正为流入 266 亿欧元，其中股票投资净

流入 247 亿欧元、债券投资则净流出 322 亿欧元。投资组合资金净流入主要

评估的是欧元区债券市场和股票市场的资金流向差值。  

————全球主要官员讲话———— 

【日本央行 5 月决议维稳政策及经济预估上调资本支出预估】日本央行 (BOJ)

周三(5 月 21 日)公布利率决议，继续承诺以每年 60-70 万亿日元的规模扩大

基础货币，仍为委员会投票一致通过的结果。日本央行决议声明称，经济仍在

继续温和复苏趋势中，维持经济预估不变。但上调资本支出预期，称资本支出

温和增长。日本央行决议继续以 8:1 的投票结果否决委员木内登英将 2%设为

中长期通胀目标的提议。决议声明保持出口前景预估不变，称近期日本出口大

致趋于平稳。  
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【中国冰岛自由贸易协定将于 7 月 1 日正式生效】商务部网站消息显示，5 月

20 日，中国商务部与冰岛外交外贸部官员在京互换了《中国 -冰岛自由贸易协

定》的生效照会。按照《协定》生效条款有关规定，《协定》将于 2014 年 7

月 1 日正式生效。中冰自贸区谈判于 2006 年 12 月启动，2013 年 4 月 15 日，

在中国国务院总理李克强和冰岛总理西于尔扎多蒂共同见证下，中国商务部部

长高虎城与冰岛外交外贸部部长奥叙尔•斯卡费丁松代表各自政府在北京签署

《协定》。《协定》是我国与欧洲国家签署的第一个自由贸易协定，涵盖货物

贸易、服务贸易、投资等诸多领域。  

【普京：将投资 550 亿美元用于中俄能源管道建设】俄罗斯总统普京周三（5

月 21 日）表示，中俄天然气协议为两国在将西伯利亚天然气输往中国方面的

合作开辟了道路，俄罗斯将投资 550亿美元用于勘探和对中国的能源管道建设。

根据协议，中国将出资 200 亿美元用于基础设施和天然气开发，此次天然气定

价类似于对欧洲的定价方式——与石油和油品的市场价格相关联。俄罗斯能源

部长 Novak 同时表示，中国最多可能预付 250 亿美元资金。俄罗斯天然气巨

头 Gazprom 此前与中国石油天然气集团公司签订了一项外界期盼已久的通过

东线管道供应天然气的协议。俄中天然气协议期限 30 年，每年供应 380 亿立

方米。不过俄罗斯方面未透露协议的定价细节，Gazprom 的 CEO 拒绝透露天

然气供应协议的价格。  

【英国央行会议纪要措辞偏鹰部分委员更接近支持升息】英国央行（BOE）周

三（5 月 21 日）公布 5 月 7-8 日会议纪要显示，部分央行官员更加接近投票

支持升息，但希望先看到经济中的闲置产能降低。纪要显示，英国央行货币政

策委员会（MPC）的九名成员一致投票维持利率在 0.5%不变，并维持资产购

买规模在 3750 亿英镑不变，该结果符合外界普遍预期。但央行官员仍对经济

中到底有多少闲置产能、以及随着经济增长闲置产能减少的速度能有多快存在

分歧。对于部分委员，货币政策决议正变得更加平衡。对于目前的政策决定，

所有委员都同意在央行决定升息之前，应看到更多闲置产能减少的证据。对于

闲置产能与国内生产总值（GDP）的比例，估算在 1.0-1.5%并且有很大不确

定性。提及英镑时，英国央行称，英镑汇率目前处于危机后交投区间顶部的上

方，因市场认为英国经济增长较其它地区强劲；英镑强势可能在未来三年压低

通胀。  

【美联储会议纪要：刺激措施不会带来通胀风险】美联储 5 月 21 日公布了 4

月份货币政策会议的纪要。纪要显示，美联储理事在此次会议上称，继续采取
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刺激性措施来压低失业率不会带来通胀率大幅上升的风险。这份 4 月 29 日至

30 日政策会议的纪要显示，在通胀率预计仍将低于美联储 2%目标水平的形势

下，联邦公开市场委员会 (FOMC)并未“面临需在就业目标和通胀目标之间作出

权衡选择的处境，综合需求的增长将令这两个目标都取得进一步的进展 ”。纪要

显示，与会的联储官员们同时讨论了对可能的利率路径的前瞻指引进行调整的

必要性，他们也听取了幕僚层就委员会决定将利率提高至零点以上时，最终可

以用于对短期借款成本进行控制的工具选择的说明。纪要指出，决策者们正在

考察美国经济朝向充分就业目标的进展，以此考虑 2006 年以来首个加息决定

的时机。联储在之前的决策声明中说，基准利率可能在债券采购项目于 2014

年晚些时候彻底结束之后的，“相当长时间内 ”继续保持在极低水平。在对委员

会的说明中，联储幕僚们指出，可以被用于控制短期利率的工具包括了隔夜逆

回购协议，定期存款以及过量储备金的利息等。根据会议纪要，幕僚层在说明

中没有提及对联储资产负债表上资产的出售。纪要称，与会委员同意，就退出

策略的“早期沟通将可以强化货币政策的明晰度和可信度 ”。虽然没有在本次会

议中做出任何决定，“但是与会委员总体上倾向于对多种工具进行进一步的测

试”。  

【美联储杜德利∶劳动力参与率下滑与消极失业者有关】美联储 (Fed)官员杜

德利(William Dudley)周三(5 月 21 日)表示，美国劳动力参与率下滑几个百

分点与消极失业者退出劳动市场有关。他的这番话表明，近来失业率快速下降

可能夸大了就业市场的改善程度，劳动部门未充分就业程度仍然很高。杜德利

同时也是纽约联储主席。杜德利的看法似乎显示，他对劳动参与率可能会略微

反弹抱有信心。但他承认这是婴儿潮一代退休引发人口结构变化所致，从长期

看劳动参与率呈现下行趋势。不过他也说，就谁正在工作、谁正在找工作以及

谁没有找工作这些具体情况，仍有很多不确定性。此外，杜德利还表示，当开

始升息时，美联储应该继续将到期美国国债和抵押贷款支持债券 (MBS)回笼资

金进行再投资。  

【美联储威廉姆斯：首次升息后美联储应继续再投资】美联储 (Fed)高官兼旧

金山联储主席威廉姆斯(John Williams)周三(5 月 21 日)在接受采访时表示，

美联储应该推迟任何缩减资产负债表的决定，直至开始上调目前接近于零水平

的利率之后。威廉姆斯称，在首次升息后，美联储应继续将持有的国债到期回

笼资金进行再投资。此前，纽约联储主席杜德利(William Dudley)也发表了相

似的言论。总之，这一观点强烈表明美联储倾向于维持 4 万亿资产负债表更长

时间，以便将席卷市场的风险降到最低。威廉姆斯称，他担心停止再投资会助
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推市场利率飙升，进而扰乱市场，而这是美联储所不愿看到的。威廉姆斯认为，

美联储会等到明年下半年才会开始升息。  

【魏德曼:就欧洲央行 6 月采取行动还未作出决定】欧洲央行 (ECB)管委兼德国

央行(Bundesbank)行长魏德曼(Jens Weidmann)周三(5 月 21 日)在接受采

访时表示，目前还不清楚欧洲央行是否会在即将到来的 6 月会议上采取新的政

策措施。魏德曼称，欧洲央行的宽松货币政策立场对于支持复苏是合适的，但

应该对其风险和副作用保持警惕。他表示，利率政策是欧洲央行货币政策工具

的核心。如果最终有必要采取行动，理所当然的要首先关注这一政策。但到目

前为止，一点也不清楚欧洲央行是否必须采取行动。他称，欧洲央行 6 月是否

行动取决于中期通胀前景。对于欧元汇率，魏德曼表示，如果引入汇率目标，

欧洲央行将无法实施独立的货币政策。他不赞成实施汇率目标政策以压低欧元，

认为欧元区没有通缩迹象。他表示，德国央行预期通胀会缓慢迈向 2%。此外，

魏德曼还说道，他没有改变对政府债券购买的立场，认为欧元区各央行不能为

政府筹资。他还提到，欧洲目前还在走出危机的半路上。  
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      财经前瞻 

 

07:15 日本  5 月制造业 PMI  

07:50 日本  5 月 15 日当周买进外国股票   

08:30 中国台湾  4 月失业率   

09:45 中国  5 月汇丰制造业 PMI 预览值   

15:00 法国  5 月制造业 PMI 初值  

15:30 德国  5 月制造业 PMI 初值   

16:00 欧元区  5 月制造业 PMI 初值   

16:30 中国香港  4 月综合 CPI 年率   

16:30 英国  第一季度 GDP 修正值季率  

18:00 英国  5 月 CBI 工业订单差值   

20:30 美国  4 月芝加哥联储全国活动指数   

20:30 美国  5 月 17 日当周初请失业金人数  

20:30 加拿大  3 月零售销售月率  

21:45 美国  5 月 Markit 制造业 PMI 初值   

22:00 美国  4 月谘商会领先指标月率   
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22:00 美国  4 月成屋销售总数年化   

————财经大事预告————  

美国堪萨斯城联储主席乔治就美国经济和金融业讲话。  

美国联邦公开市场委员会(FOMC)发布 4 月议息会议纪要。  
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