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大地宏观\金属\原油晨报
》》》日 期：2014 年 6 月 19 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

中国强刺激政策预期落空 美联储继续稳步缩减QE规模

全球供需前景PK 美联储议息会议 基本金属价格继续震荡整理

美油库存回落不及预期VS伊拉克局势升级 国际原油价格再现分化

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：一是国内沪深两地交

易所对公司债风险发出的警告；二是李克强总理在英国的讲话；三是美联储的议息会议及耶伦在会

后的讲话；从国内沪深两地交易所对公司债风险发出的警告来看，当前城投债出现申购时间延迟可

能与近期开始实行的“企业债券直接投资人制度”有关，直接投资人和其他投资机构对发债主体，

以及相关评级不太认可，认购不够积极，此外根据此前标普对国内银行与债券市场的风险评估来看，

今明两年国内城投债将面临较大的偿还风险，此亦使得之前一直受投资者欢迎的城投债受到冷落并

在一定程度上打击了市场的乐观风险偏好；从李克强总理在英国的讲话来看，一方面李总理对中国

未来的经济增长保持乐观信心，指出中国经济将不会出现“硬着陆”并将保持中高速增长，另一方

面其对未来的经济政策给出了明确的答案，即不会推出强力刺激措施，但会依靠有针对性的措施确

保增长，这打击了此前市场对于中国未来刺激政策升级的乐观信心；从美联储的议息会议来看，一

方面美联储继续按照此前的既定路线继续稳步缩减 QE 规模，当前美联储的 QE 规模已缩减至 350 亿

美元，另一方面，美联储在维持当前基准利率不变的情况下下调对未来失业率及 GDP 增长的预期，

从本次会议中投赞成票的委员来看共有 10 人，其中包括鸽派领军人物耶伦，而投赞成票的总人数

则占委员会有投票权委员数的 85%，这表明在当前美联储内部鹰派仍然占据绝对优势，从会后耶伦

的讲话来看，一方面其对于未来美国的经济增长仍保持乐观信心，另一方面其亦表示，QE 退出后

美联储利率水平仍将参考通胀率与失业率水平，其言下之意是当失业率高于 6.5%且通胀率小于 2%

时美联储将维持现有利率水平，而从当前的美国近期公布的一系列经济数据来看，失业率将进一步

降低且通胀率将有可能进一步走高，这就使得美联储未来的加息时点将大大提前。

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：一是世界金属统计局的全

球供需情况；二是刚果的铜矿罢工；三是李克强总量在英国的讲话；四是美联储的议息会议及耶伦

的讲话；五是持续发酵的青岛港融资骗贷调查最新进展，从技术面来看，虽然短期之内基本金属分
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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，美油与布油继续呈分化之势，美油的回落主要是受 EIA

库存下降幅度不及市场预期所致；而布油的走强则主要是受当前伊拉克紧张局势进一步升级的影

响，从技术面来看，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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分析师简介

黄臻，现为大地期货有限公司研发中心有色金属与原油及宏观经济研究员，曾先后服务于招

商银行与中国银行、国海良时期货公司、中国有色金属价格研究所，拥有丰富的研究与交易实战经

验，将军事情报作战理论成功应用于交易实战中，凭借敏锐的洞察力、扎实的研究功底及完善的经

济数据监测体系，对中美欧三大经济体宏观经济整体走势与有色金属及国际原油价格运行趋势有着

自己独到的见解，并且始终遵循"价值投资"理念和"赢大亏小"的交易策略。
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