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观点回顾
宏 观：2014-1-11:欧美数据表面光鲜亮丽实则暗藏风险
有色金属：2014-1-11:全球经济前景 PK供需前景压力 基本金属价格震荡回落
原 油：2014-1-11:供需忧虑炒作 PK美联储QE前景 国际原油持续震荡

美国非农就业数据持续发酵 基本金属价格持续宽幅震荡整理之势

伊核问题谈判取得进展 国际原油价格应声回落

隔夜全球宏观经济点评：
从隔夜市场对于全球宏观经济的变化来看,主要集中于两个方面：一是美国上周五发布的非农

就业数据的持续发酵；二是隔夜公布的美国 12 月政府预算；从上周五公布的美国农就业数据来看，

12 月美国的非农就业人数增幅不及预期且比不如 ADP 就业数据中的增幅，此外从失业率来看，美

国 12 月的失业率降至 09 年奥巴马上任以来的新低－6.7%，这一数据直接导致了市场情绪的分化，

市场的盲目乐观情绪认为美联储将在12月美非农就业人数增幅大幅回落的情况下放缓缩减QE的相

关步伐，但悲观情绪则认为，在美联储仍以考察通胀率和失业率为核心的货币政策调整门槛的情况

下，失业率的回落则将进一步助推美联储加快缩减 QE 的步伐，从隔夜的情况来看，盲目乐观与悲

观情绪由此继续展开激烈的争夺战；从隔夜公布的美国 12 月政府预算来看，一方面是创下历年 12

月新高，另一方面从分项数据来看，从 2013 年 10 月－12 月的美国 2014 财年第一季政府收入的上

涨主要是因为实施了更高的收入税率，从而使得税收大幅上涨，而政府支出的回落除了受房利美与

房地美两家公司的财务状况有所改善之外，还与 2013 年 10 月的政府停摆事件有关，这一事件使得

美国政府在财政支出方面有所收敛。

隔夜基本金属价格走势点评：
从隔夜基本金属的价格走势变化来看，市场炒作的热点主要在两个方面：一是美国上周五公布

的非农就业数据；二是上周末印尼发布的出口禁令；从美国非农就业数据的影响来看，主要是受市

场乐观情绪对美联储延续缩减 QE 进程预期的炒作，但我们认为这一炒作对当前基本金属的支撑仍

然薄弱；从印尼发布的出口禁令对于基本金属价格的影响来看，我们认为，此也是属于过度炒作的

范围，印尼虽公布了矿石的出口禁令，但其在最后一刻的调整中将铜、铁矿石、铅与锌精矿列于暂

缓实施的范围之中，即仍允许这四种金属矿石出口，这对于全球基本金属价格的支撑影响将进一步

减弱，而市场的乐观情绪则忽视了这一点而继续炒作并在尾盘再度推高基本金属价格，这其中就隐

含了较大的风险因素；从技术面来看，当前市场炒作的美国非农就业数据及印尼出口禁令对基本金

属价格的支撑作用有限，短期之内基本金属价格虽仍将维持宽幅震荡整理之势，但从中长期来看，

其震荡下行之势仍将持续，短线可少量逢高抛空，中长线空单可继续持有。
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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，其主要是受上周末伊朗与伊核问题六国取得一致，从本月

20 日起开始落实去年 11 月 24 日达成的日内瓦阶段协议，这将使缓和西方国家对伊朗原油出口的

制裁措施及对伊朗部分资产的解冻，如果伊朗原油出口能持续回升则将对当前国际原油市场的供应

形成较大的压力，在美国原油产量已攀升至 25 年来新高的情况下，伊朗原油重返国际市场则将使

得当前供需过剩并不显著的国际原油市场形成逆转，从而对国际油价形成打压，从技术面来看，当

前国际原油价格短期内仍将处于各自的区间呈宽幅横盘区间震荡整理态势，但从中长期来看，其震

荡下行之势仍将持续。

《分品种晨报》
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