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    观点与策略 

 

有色金属 

从隔夜基本金属的价格走势变化来看，市场的兲注点主要集中于三个斱面：一是上周五中国政府公

布的“新国九条”；二是 IMF 主席拉加德再次对欧央行作出“善意”的建议；三是欧美加大对俄

制裁引发市场对于镍供应短缺的忧虑从而带劢其他基本金属的大幅回升；从隔夜基本金属价格反弹

的成因来看，镍价的大幅回升是其他基本金属价格反弹的主要劢力；从当前基本金属的供需来看，

我们讣为，铜不铝的供需过剩之势仍将有所扩大，而铅锌的供需情况较铜铝而言略有所好转；从技

术面来看，当前基本金属价格虽然短期之内受镍价回升而反弹，但反弹劢能丌足，后市有大幅回落

修正的可能性，因此在操作上短线可能大丼逢高抛空，中长线空单可继续持有。 

 

贵金属 

乌克兰的公投引来市场对其担忧。在当前情形中，政局劢荡是多头最喜欢采用的理由。丌过黄金长

期还是跟美元指数相兲，美国经济的丌断改善意味着美元会逐步走强，中长期来看，黄金受压下行

概率更大，建议空单可继续持有。 

基础化工 (PTA、塑料) 

乌克兰局势紧张以及俄罗斯中断对乌克兰的天燃气供应，国际原油反弹，结算价每桶 100.59 美元。

昨日部分石化小幅调整，线性期货震荡下行，市场受石化价格支撑，商家多稳价报盘出货。周初终

端需求暂无明显改观，谨慎观望情绪较浓。预计今日 LLDPE 将维持小幅震荡。 

国内 PTA 装置负荷提升至 78%附近的年内高点，供应增加预期，市场心态谨慎；但下游聚酯产品

利润尚可，开工稳定在 78%附近，对原料需求相对稳定，PTA 连续下跌之后达年内新低，下游周
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期性补货需求显现，昨日产销大幅提升，另一斱面，PTA 的高负荷反作用于原料 PX，近日 PX 稳

健也对市场有力支撑.预计今日 PTA 价格重心戒继续上探。   

橡胶 

昨日沪胶日内呈技术反弹走势，沪胶 09 日内突破 14100 一线，涨幅超 2%，兲注上斱 14400 附

近压力。当前天胶基本面依旧疲软，四月底青岛保税区库存继续小幅上涨，国内外产区全面开割，

新胶上市压力逐渐明显，此外泰国斱面表示抛售橡胶库存将继续按计划进行，预计近期橡胶长期偏

空格局未变，中长线空单继续持有 

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，且养殖行业已经处于低谷，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，由于中国企业违约，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。 

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，由于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 

棉花收储持续进行中，兲于收储结束后，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。 



  

  
 

04      依托大地  共创未来                        客服热线：40088-40077 

 

    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 258.95 -0.3 -0.12%
白银 4087 31 0.76%

铜 48010 740 1.57%
铝 13185 5 0.04%
铅 14015 145 1.05%
锌 15205 95 0.63%
螺纹钢 3193 25 0.79%
橡胶 14070 300 2.18%
沥青 4158 8 0.19%
大豆 4382 6 0.14%
豆粕 3635 42 1.17%
豆油 6814 -10 -0.15%
棕榈油 5962 -26 -0.43%
玉米 2369 6 0.25%
焦炭 1211 28 2.37%
焦煤 863 27 3.23%
铁矿石 741 6 0.82%
LLDPE 11140 -90 -0.80%
白糖 4716 1 0.02%
棉花 15910 -115 -0.72%
玻璃 1219 2 0.16%
动力煤 528 3.8 0.72%
甲醇 2656 9 0.34%
PTA 6100 36 0.59%
强麦 2636 3 0.11%
菜籽油 7256 -82 -1.12%
菜粕 2893 20 0.70%
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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 

 

【中国 4 月末 M2 余额 116.88 万亿同比增长 13.2%】央行 5 月 12 日发布

2014 年 4 月金融统计数据报告显示，4 月末，广义货币(M2)余额 116.88 万

亿元，同比增长 13.2%，比上月末高 1.1 个百分点，比去年同期低 2.9 个百

分点；狭义货币(M1)余额 32.45 万亿元，同比增长 5.5%，比上月末高 0.1

个百分点，比去年同期低 6.4 个百分点；流通中货币 (M0)余额 5.86 万亿元，

同比增长 5.4%。当月净投放现金 286 亿元。  

【中国 4 月社会融资规模 1.55 万亿同比减 2091 亿】央行 5 月 12 日发布 4

月社会融资规模统计数据报告。初步统计，2014 年 4 月份社会融资规模为 1.55

万亿元，比去年同期少 2091 亿元。其中，当月人民币贷款增加 7747 亿元，

同比少增 176 亿元；外币贷款折合人民币增加 186 亿元，同比少增 661 亿元；

委托贷款增加 1576 亿元，同比少增 350 亿元；信托贷款增加 417 亿元，同

比少增 1525 亿元；未贴现的银行承兑汇票增加 787 亿元，同比少增 1431 亿

元；企业债券净融资 3663 亿元，同比多 1624 亿元；非金融企业境内股票融

资 751 亿元，同比多 477 亿元。2014 年 1-4 月社会融资规模为 7.18 万亿元，

比去年同期少 7464 亿元。  

【1-4 月全国财政收入 47507 亿元同比增长 9.3%】财政部网站 5 月 12 日公

布 2014 年 4 月财政收支情况，4 月全国财政收入 12481 亿元，同比增长 9.2%。

其中，中央财政收入 5812 亿元，同比增长 8.5%；地方财政收入 (本级)6669

亿元，同比增长 9.8%。本月中央财政收入增幅有所回升，主要受去年同月收

入基数较低等因素影响。  

【日本经常项目盈余 77.6 亿美元创历史新低】日本财务省 12 日公布的数据显

示，日本上一财年(截至今年 3 月 31 日的一年)实现经常项目盈余 7899 亿日

元(约合 77.6 亿美元)，远低于此前一个财年 4.2 万亿日元的经常项目盈余规

模，创下该国有纪录以来规模最小的经常项目盈余。此前日本每年的经常项目

盈余一般都会超过 10 万亿日元，这种趋势一直延续到了最近几年。野村证券

指出，日本 2013 财年经常项目盈余跌至历史新低主要有两方面的原因，一是

燃料进口骤增，二是国内企业竞争力下降和生产外迁导致出口增长乏力。日本
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去年 4 月通过大规模放松货币政策抑制了日元强势，但出口却没有因此飙升。

相反，迄今为止日元走软仅仅令进口货物价格更高，而目前日本更为依赖其它

国家提供的化石燃料。分析人士还指出，2013 财年的单月数据也时常出现经

常项目赤字，一旦这成为一大趋势，将会被市场解读为日本政府已无力凭借国

内资金偿还债务，从而导致国债大跌，收益率飙升。为了稳定财政并避免上述

情况的出现，日本政府一方面要通过放松监管等方式为国内生产注入活力，另

一方面需凭借人才培养和扶持研发提高国际竞争力以扩大出口。  

【澳洲 4 月 NAB 景气指数持平】澳洲国民银行 (NAB)周一(5 月 12 日)公布调

查显示，澳洲 4 月企业景气指数略微下降，但企业信心意外上升，尽管预期联

邦政府在 5 月 13 日公布的预算中会大幅削减支出且提高税收。具体数据显示，

澳大利亚 4 月 NAB 商业景气指数降至持平，前值 1。不过，澳大利亚 4 月 NAB

商业信心指数升至 6，前值 4。自上月触及大选以来的低点后又反弹至长期平

均水准。  

【美国 4 月政府预算盈余 1069 亿美元受税收提振】美国财政部周一 (5 月 12

日)公布的数据显示，美国 4 月政府预算录得较大盈余，表明联邦政府走上削减

年度赤字的正轨。具体数据显示，美国 4 月政府预算盈余 1069 亿美元，略低

于预期的盈余 1140 亿美元，前值赤字 370 亿美元，去年 4 月为盈余 1129 亿

美元。联邦政府预算通常会在 4 月实现盈余，因为家庭保税将在 4 月截止。随

着经济改善，税收收入大幅上升。国会预算办公室预期，本财年政府预算赤字

将收窄至 4920 亿美元，2013 财年政府预算赤字 6800 亿美元。分项数据显

示，美国 4 月预算支出为 3070 亿美元，2013 年 4 月为 2940 亿美元；4 月

收入为 4140 亿美元，2013 年 4 月为 4070 亿美元。此外，美国 2014 财年

迄今预算赤字为 3060 亿美元，较 2013 年财年同期赤字 4880 亿美元收窄

37%。  

————全球主要官员讲话———— 

【习近平：经济基本面未变  需适应 “新常态”】习近平近日在河南考察时强调，

中国经济发展的基本面没有改变，要坚持稳中求进工作总基调，继续处理好稳

增长、促改革、调结构、惠民生、防风险的关系，深化改革，发挥优势，创新

思路，统筹兼顾，确保经济持续健康发展和社会和谐稳定。习近平指出，我国

发展仍处于重要战略机遇期，我们要增强信心，从当前我国经济发展的阶段性
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特征出发，适应新常态，保持战略上的平常心态。在战术上要高度重视和防范

各种风险，早作谋划，未雨绸缪，及时采取应对措施，尽可能减少其负面影响。 

【美联储普罗索：劳动力参与率下降因退休人口增加】费城联储行长查尔斯 -

普罗索(Charles Plosser)周一（5 月 12 日）称，他认为美国劳动力参与率的

大幅下降主要反映了更多人退休或开始领取残疾保险的影响。普罗索估测称，

自 2007 年以来出现的劳动力参与率下降中，75%左右是人口老龄化的结果，

最近这一比率已达到与 35 年低点持平的水平。他表示，人口统计学趋势的主

要推动力是“婴儿潮”一代人变老，他们正在改变美国人口的年龄分布情况。普

罗索指出，“婴儿潮”一代人退出劳动力人口将为年轻人开辟新的工作岗位，但

必须为学生提供更好的教育，培养更多的技术人才。他并未就美联储的货币政

策问题置评。  

【乌克兰顿涅茨克地区宣布正式独立】乌克兰顿涅茨克地区分裂运动领导人

Denis Pushilin 周一(5 月 12 日)正式宣布，该地区成为顿涅茨克人民共和国

的主权国家，并请求俄罗斯政府将其纳入俄罗斯联邦。这一举动加剧了外界有

关乌克兰可能处于解体边缘的担忧。分裂运动领导人之一的 Denis Pushilin 代

表顿涅茨克共和国宣读了一份声明，称顿涅茨克地区一直是俄罗斯联邦的一部

分，因此请求俄罗斯政府将其吸收入俄。乌克兰总理办公室表示，尚未对 Denis 

Pushilin 的声明作出立即回应。另外，俄罗斯政府也没有立即回应顿涅茨克分

裂分子周一提出的入俄请求。  

【卢甘斯克州议会：要求乌克兰实行联邦制】乌克兰卢甘斯克州议会主席团 12

日发表声明，要求乌克兰中央政权立即修改宪法，以保障地区联邦化进程。声

明称，该州绝大多数人在公投中投票是为了获得自己决定如何生活的权利，而

只有在乌克兰实行联邦制的情况下，他们才能获得这种权利。在当前形势下，

联邦制是保全乌克兰的唯一方案和最后机会，否则中央政权要承担国家解体的

全部责任。此外，在法律上确定俄语的第二官方语言地位也是必须尽快作出的

原则性决定。乌克兰东部顿涅茨克州和卢甘斯克州的民间武装今年 4 月初分别

成立了“人民共和国 ”，并在 5 月 11 日分别就本州地位问题举行了地方性公投。

两州公投组织者均宣布公投获高票通过。其中卢甘斯克公投组织者称，该州

96%选票赞成独立，选民投票率为 75%。  

【美国不承认乌克兰东部地区“非法 ”公投】美国白宫发言人卡尼 (Jay Carney)

周一(5 月 12 日)表示，美国不会认同乌克兰东部地区就自治举行的 “非法”公投，
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并将其视为引发该国进一步分裂和骚乱的明目张胆的尝试。卡尼称，美国不会

认可这一结果。美国对俄罗斯没有利用其影响力预先阻止公投表示失望。此前，

美国国务院发言人 Jen Psaki 也表示，美国不承认乌克兰的 “非法公投”。乌克

兰东部顿涅茨克和卢甘斯克地区分别就自治举行公投，并在周一正式宣布独立。 

【高盛：欧版 QE 最早可能要到 2015 年启动】高盛全球固定收益和流动性管

理团队的联席主管 Andrew Wilson 表示，欧洲版 QE(量化宽松)最早可能要到

2015 年启动，假如欧央行决定这样做的话。他还称，欧洲经济必须显著恶化

才可能激发 QE；德拉吉已预言可能在 6 月下次会议上推出宽松政策，预计欧

央行将降息 1-2 次，然后才会转向长期再回购操作 (LTRO)等其他措施，如果

这些措施也无效，欧央行最终将不得不 QE。  

【欧盟对俄制裁名单追加 2 公司及 13 位个人】欧盟各国外长周一（5 月 12 日）

宣布，同意加大对俄罗斯的制裁，将 2 家克里米亚公司、13 位个人加入对俄制

裁名单。此前，总计有 48 位俄罗斯及乌克兰人因俄吞并克里米亚而遭到欧盟

的资产冻结和禁发签证的制裁。  

【俄罗斯同欧安组织达成共识：将努力促成乌克兰对话】克里姆林宫周一 (5 月

12 日)表示，俄罗斯总统普京和欧安组织主席布尔克哈尔德达成共识，欧安组

织将会做更多工作以帮助在乌克兰临时政府同东部分裂势力之间建立对话。克

里姆林宫指出，在电话里，普京和布尔克哈尔德谈到了 “在欧安组织协调下，加

大努力解决危机局势的重要性，包括在基辅当局和乌克兰东南部地区代表之间

建立直接对话”。布尔克哈尔德此前表示，希望下周在基辅进行首轮乌克兰圆桌

对话。乌克兰顿涅茨克地区在就自治公投后周一正式宣布独立，并请求俄罗斯

政府将其纳入俄罗斯联邦。不过，俄罗斯方面尚未对此作出回应。  
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      财经前瞻 

 

09:30 澳大利亚 3 月季调后房屋贷款许可件数月率   

09:30 澳大利亚 3 月季调后投资房屋贷款许可额月率   

13:30 中国 4 月规模以上工业增加值年率   

13:30 中国 4 月规模以上工业增加值月率  

13:30 中国 1-4 月城镇固定资产投资年率   

13:30 中国 4 月城镇固定资产投资月率  

13:30 中国 4 月社会消费品零售总额年率   

13:30 中国 4 月社会消费品零售总额月率  

17:00 德国 5 月 ZEW 经济景气指数   

17:00 德国 5 月 ZEW 经济现况指数   

20:30 美国 4 月零售销售月率   

20:30 美国 4 月零售销售   

20:30 美国 4 月核心零售销售月率   

20:30 美国 4 月核心零售销售  

————财经大事预告———— 
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--- 北京高美国财政部长杰克卢访问中国第三日 (最后一日)。  

--- 澳大利亚悉尼高澳洲国库部长霍基在众议院发布 2014/15 财年预算案。  

00:00 美国费城高费城联储主席普罗索在费城联储主办的 “改造老社区：连接

增长和机遇”大会上致开幕词。  
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