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从隔夜市场对于全球宏观经济的变化来看,主要集中于三个方面：一是中国央行公布的 12 月新

增人民币贷款数据；二是好坏不一的欧美经济数据；三是美国众院通过此前驴象两党所达成的 1.1

万亿美元的支出计划；从中国央行公布的 12 月新增人民币贷款数据来看，一方面 12 月企业与居民

的人民币贷款需求有所下降，另一方面则是暗示央行的货币政策将有所收紧；从隔夜好坏不一的欧

美经济数据来看，市场的关注点主要集中于美国强劲的经济数据，一方面美国 1月纽约联储的制造

业活动指数出现大幅的反弹，其中新订单指数与雇员指数出现大幅的回升，但企业信心指数出现了

小幅的回落；另一方面，虽然美国的 12 月 PPI 指数大幅反弹，但全年的 PPI 指数反弹幅度则处于

五年来的低点，这表明美国的通胀压力有所减轻；此外，上周美国 MBA 抵押贷款申请活动指数出现

了大幅的回升，此亦助推了市场乐观情绪的反弹；从隔夜欧元区的数据来看，虽然欧元区 11 月未

季调贸易顺差有所扩大，但这主要是基于其进口的大幅减少所致，这从一个侧面表明欧元区的经济

复苏形势仍不容乐观，消费拉动有所放缓；而德国 2013 年 GDP 同比增长 0.4%，升幅有所放缓，这

表明德国经济的强劲增长动能已经有所放缓，这对于当前仍处于疲弱的欧元区经济而言并不有利；

从美国众院通过此前驴象两党所达成的 1.1 万亿美元支出计划来看，在今年 9月 30 日前美国政府

的停摆风险将大大降低，这对于美国经济而言将是有益的；。
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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：一是中国央行公布的

12 月新增人民币贷款数据；二是美国强劲的经济数据；从央行公布的 12 月新增人民币贷款数据来

看，一方面是国内企业与居民的贷款需求有所回落，另一方面则是央行的货币政策将有所收紧，这

使得市场的乐观情绪大幅回落；从美国强劲的经济数据来看，市场此前低落的乐观情绪再度反弹回

升，但我们同时也必须看到，周二美国参议院金融委员会决定就银行业参与大宗商品市场新规举行

听证会，而此前的周一美联储宣布考虑对银行业参与大宗商品市场设立新规；如果美国参院的听证

会获得通过，则美联储将加快新规的实施进程，这对于大宗商品市场特别是铜价而言将是一个打击。

从当前基本金属的供需层面来看，供需疲软之势仍未发生变化，但在升贴水上却出现了较大的分化，

当前伦铜的升贴水较为稳定，而欧洲铝的升贴水已上涨至 320 美元，这相当于当前铝价的 18%，这
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使得现货企业向交易所进行采购时的成本有所增加，削弱了企业的赢利空间。从技术面来看，当前

基本金属价格仍处于横盘震荡整理期，短线观望为主，可少量逢高抛空，中长线空单仍可继续持有。
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从隔夜国际原油价格的变化来看，美油与布油均出现回升之势，但幅度有所不同，美油的反弹

主要是受 EIA 库存回落的因素影响；而布油的反弹则是受当前运油船只仍在美湾地区积压使得市场

短期之内供需紧张的忧虑情绪回升所致；从 EIA 的库存数据来看，一方面美国上周原油库存创 2013

年 12 月 6 日以来的最大跌幅且产能利用率出现了回落，另一方面，美国上周的汽油库存增幅只比

原油库存的降幅少了 147 万桶，表明上周美国原油库存的回落主要是受汽油库存大幅回升所致，此

外从供应量来看，虽然美国的周度原油进口量出现回落，但其自有产量受页岩油产量的大幅回升影

响而持续上升，与此同时，我们看到当前美国的汽油消费需求并未出现好转之势，此亦使得原油库

存回落对原油价格的支撑力度有所下降，从技术面来看，短期之内基本金属价格仍将呈横盘区间震

荡整理态势，宜以观望为主。

《分品种晨报》
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