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从隔夜市场对于全球宏观经济变化的聚焦点来看，主要集中于以下几个方面：一是

上周召开的中国中央经济工作会议与中央城镇化工作会议；二是周一公布的汇丰中国

制造业 PMI 初值；三是欧元区好坏不一的制造业与服务业 PMI 初值；四是美国好于预

期的纽约联储制造业产出指数与美国的产能利用率、工业产出月率；五是欧央行行长

德拉吉对于当前欧元区经济的表态；六是西班牙与葡萄牙的情况；从上周召开的中国

中央经济工作会议与中央城镇化工作会议来看，一方面本届政府“务实稳健”的工作

作风已经从一定程度上削弱了游资借机炒作的热情，从此前历届经济工作会议强调 GDP

增速到本次会议上的弱化 GDP 增速，提出经济结构转型与防控地方债及突出民生保障

等六方面的工作，从中央城镇化工作会议来看，全国的城镇化建设将一改当前的混乱

局面，强化了各地区的统筹规划管理，提出了“以人为本，推进以人为核心的城镇化，

提高城镇人口素质和居民生活质量，把促进有能力在城镇稳定就业和生活的常住人口

有序实现市民化”作为首要任务，此亦彰显了本届政府的“务实稳健”的工作作风；

从周一公布的汇丰中国制造业 PMI 初值来看，呈小幅回落之势，从分项数据来看，主

要是产出指数有所回落，对于这一数据，我们仍维持此前的观点，该数据只能作为短

线游资炒作的工具之一，而不具备判断中国整体制造业前景的依据；从隔夜公布的欧

元区好坏不一的制造业与服务业 PMI 指标来看，虽然德国制造业仍显强劲，但作为欧

元区第二大经济体的法国，其制造业前景却不容乐观，此外从数据来看，欧元区服务

业的整体前景亦不容乐观；从美国好于预期的纽约联储制造业指数与美国的产能利用

率及工业产出月率来看， 在当前特别是在美联储议息会议之前，这些利好的经济数据

将更加坚定美联储内部开始缩减 QE 的鹰派呼声，我们有理由相信，在利好的经济数据

面前，美联储本次议息会议通过缩减 QE 规模的机率将很高；从隔夜欧央行行长德拉吉

的表态来看，其再度否认了欧元区经济的通缩风险，与当前各项经济指标所反映出的

欧元区经济现状不符，综合欧元区的各项经济数据来看，我们认为，欧元区经济仍存
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在较大的下行风险，而欧央行当前的货币政策并没有提振欧元区经济的功效。
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从隔夜基本金属的价格走势变化来看，一方面亚洲电子盘主要以炒作上周中国的

中央经济工作会议与中央城镇化工作会议及隔夜公布的汇丰中国制造业PMI初值为主，

而在欧美时段则主要炒作欧美好坏不一的经济数据及好于预期的美国经济数据所引发

的市场对于本周美联储议息会议的各种猜测；从供需基本面来看，当前基本金属整体

的供需过剩之势仍未发生变化，而根据隔夜国际铅锌研究小组的数据来看，其数据显

示全球铅锌仍有小幅的供需短缺，此与此前世界金属统计局的数据背道而驰，我们仍

坚持认为全球的基本金属供需过剩形势将在 2014 年变得更为严峻；从技术面来看，当

前年末的基本金属反弹之势仍缺乏较为坚实的上涨动能，从交易的角度来看，我们认

为，短线仍可以观望为主，中长线空单可适时少量逢高加空。
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从隔夜国际原油价格的走势变化来看， 一方面利比亚港口的持续关闭使得其向欧

洲地方的原油输送受阻，从而提振了市场的乐观情绪并推动了布油价格的上扬，另一

方面隔夜公布的美国产能利用率与工业产出月率好于预期亦提振了美油价格的回升，

但我们也看到，隔夜美国 EIA 最新的一份报告显示，美国页岩油产出将使得美国原油

日产量在 2016 年之前每年增加 80 万桶至 950 万桶，仅略低于 1970 年创下的 960 万桶

高点，这一数据亦将压制国际原油价格的持续回升之势，从技术面来看，当前美油与

布油仍处于各自的区间呈宽幅的横盘区间震荡整理之势，短线仍应以观望为主。

《分品种晨报》
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