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观点回顾
宏 观：2014-1-18: 全球经济前景仍存较大的不确定性 复苏之势难言乐观
有色金属：2014-1-18: 基本金属价格持续横盘震荡整理
原 油：2014-1-18: 国际原油价格持续宽幅震荡整理

中国进口量回落不敌 IMF上调全球经济预期 基本金属价格低探回升

IEA 上调全球原油日均需求 国际原油价格小幅回升

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，主要集中于四个方面：一是中国央行开展的常备

借贷便利操作试点；二是欧元区的 ZEW 经济景气指数；三是希腊的债务问题；四是 IMF 上调全球经

济增长预测；在中国央行开展的常备借贷便利操作试点的同时周二再度祭出 2500 亿元的巨量逆回

购操作，这对于缓解当前国内资金的紧张起到了较好的效用；从欧元区的 ZEW 经济景气指数来看，

虽然整体的 ZEW 经济景气与经济现状指数均有所回升，但分国家来看前景仍不容乐观，特别是欧元

区三大核心国家的经济景气与经济现状指数，这将对欧元区经济的复苏产生负面作用；从当前希腊

与国际金主的债务谈判来看，一方面希腊希望国际金主降低该国大型银行的资本比率目标，另一方

面则可以从该谈判中看到当前希腊的经济仍未有所好转且有持续恶化的迹象出现，此外，葡萄牙财

长的表态更是打消了此前市场对于欧债危机解决前景的乐观情绪，其表示在下周的欧元集团会议上

不会退出当前的援助；从 IMF 上调全球经济增长预期来看，其此次上调比 2013 年 10 月时的预期仅

调高了 0.1 个百分点，上调主要是基于对发达国家经济增速加快的判断，特别是美国经济增长对于

全球经济增长的贡献，但其同时警告要防范通缩风险。

隔夜基本金属价格走势点评：
从隔夜市场对于基本金属价格的反应来看，主要集中于以下几个方面：一是中国海关公布的

基本金属进出口数据；二是智利持续的港口罢工；三是 IMF 上调全球经济增长预期；从中国海关

公布的进出口数据来看，一方面我国铜铝铅锌四大基本金属 2013 年进口量均有所回落，另一方面

则是表明去年我国海关开展的“绿篱”行动及外管局的“21 号文件”对于金属的融资需求产生了

一定的抑制作用，第三则表明我国的基本金属消费需求已有所回落，这将进一步抑制当前的基本金

属价格反弹之势；从智利持续的港口罢进展来看，虽然市场持续热炒智利的港口罢工将使得全球铜

的供应短期之内出现紧张，但我们认为这对于未来铜价的支撑作用将越来越小；从 IMF 上调全球经

济增长的预期来看，这虽能提振市场的乐观情绪并对短期之内的基本金属价格提供支撑，但其支撑

效用难以持续。从技术面来看，我们仍然认为，当前短期之内基本金属价格仍将继续维持宽幅的横

盘区间震荡整理态势，难以走出明朗的趋势行情，宜以观望为主，中长线空单可继续持有。

隔夜国际原油价格走势点评：
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从隔夜国际原油的价格变化来看，美油与布油的双双回升主要是受两方面因素的影响所致，一

方面是 IMF 上调全球经济增长预期提振了市场乐观情绪的影响，另一方面则是国际能源署上调全球

球原油日需求 5万桶的影响，但从当前全球原油的供需状况来看，一方面是需求并无好转迹象，另

一方面则是供应量的持续回升，这将从一定程度上对当前的油价产生抑制作用；从技术面来看，美

油与布油均处于各自的区间呈宽幅的横盘区间震荡整理之势，短期之内仍难以走出明朗的趋势性行

情，宜以观望为主，中长线战略空单仍可继续持有。

《分品种晨报》
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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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