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》》》日 期：2014 年 6 月 17 日

观点回顾
宏 观：2014-6-14:三大经济体货币政策将呈进一步分化之势 全球经济复苏前景难言乐观
有色金属：2014-6-14:供需前景 PK宏观经济前景 基本金属价格呈进一步分化态势
原 油：2014-6-14:伊拉克暴乱升级助推国际原油价格大幅上扬

中国央行定向降准扩容 总理讲话助燃市场乐观预期

市场炒作氛围上扬助推基本金属价格震荡走强

美油产量上升VS伊拉克紧张局势 国际原油价格走势各不相同

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点来看，主要集中于以下几个方面：一是中国央行的定向

降准扩容；二是李克强总理及央行官员对于经济前景的讲话；三是好坏不一的欧美经济数据；从周

一开始的中国今年第二次定向降准来看，降准的范围有所扩大，本次定向降准的范围已扩大至五大

行与股份制商业银行，较此前公告中的 2/3 的城商行、80%的非县域农商行和 90%的非县域农合行

范围有所扩大，从央行降低定向降准的标准来看，只要是符合审慎经营要求且“三农”和小微企业

贷款达到一定比例即可降准，按此标准来测算，新增流动性资金近 1250 亿元，而从今年 2月以来

央行连续的正回购来看，本轮降准所释放出的近 2500 亿流动性资金将在未来四到六周之内被收回，

因此其实际意义相对较小；从李克强总理的讲话来看，其一方面表示中国经济增长速度放缓是正常

现象，中国有信心达到今年的经济增长目标 7.5%，政府已经准备好调整政策来确保目标的完成，

另一方面则表示当前经济面临相当大的下行压力，然而市场的关注点只有前半部分，李克强总理的

讲话使得市场对于未来国内出台更多“微刺激”政策预期进一步升温，从而助推了市场乐观情绪的

上扬；从央行调查统计司副司长徐诺金的表态来看，中国经济处于准通缩已成共识，其认为，需要

用投资拉动经济增长，近期要考虑下调存准和利率，但从央行刚下调降准标准释放近 1250 亿元的

流动性资金来看，近期降准与利率的可能性不大；从隔夜公布的欧美好坏不一的经济数据来看，一

方面欧元区 5月 CPI 虽然上涨，但涨幅有所回落且低于 1%，这表明欧元区经济仍存在通缩的可能

性；另一方面，美国的纽约联储制造业指数出现小幅的回升，从分项数据来看，主要是受新订单指

数的大幅上扬所致，而出货指数与就业指数的回落及库存指数的大幅上升均对未来总指数的前景构

成不利影响，我们预计未来纽约联储的制造业指数将有所回落，此外，虽然美国 5月工业生产月率

有所回升且产能利用率亦有所上扬，但仍显疲软，表明当前美国的经济复苏动能亦有所不足。

隔夜基本金属价格走势点评：
从隔夜市场对于基本金属的关注点来看，主要集中于以下几个方面：一是中国央行的定向降准

扩容；二是李克强总理及央行官员对于经济前景的讲话；三是欧美好坏不一的经济数据；四是国际
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铅锌研究小组有关铅锌过需短缺的数据；从市场的炒作氛围来看，中国央行的定向降准扩容及李克

强总理的讲话激发了市场乐观情绪的回升并使得市场对于中国未来出台更多“微刺激”政策预期的

进一步上升，此亦是推动基本金属价格整体上扬的主要动力，从技术面来看，虽然短期之内基本金

属分品种来看继续呈小幅分化之势，但从中长线来看，震荡下行之势将依然存在，而本周即将举行

的美联储议息会议则将是对基本金属价格构成打压，在操作上，短线宜以观望为主，可少量逢高加

空，中长线空单可继续持有。

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，美油与布油虽小幅回升，但走势大不相同，美油在高开

后呈震荡回落之势，而布油则是在高开冲高回落后呈低探回升之势，从二者的价格走势的影响因素

来看，美油虽小幅回升，但其产量的上扬抑制了价格的回升态势；而布油的回升则主要是受当前伊

拉克紧张局势的影响，特别是美国已派出航母进入波斯湾准备对伊反政府武装采取空袭将进一步加

剧中东地区的紧张形势，从技术图形来看，当前美油与布油仍处于短期的宽幅横盘区间震荡整理态

势之中，宜以观望为主。

《分品种晨报》
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