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大地宏观\金属\原油晨报
》》》日 期：2014 年 2 月 18 日

观点回顾
宏 观：2014-2-15: 耶伦演讲不改美联储缩减QE 进程 三大经济体前景难以乐观
有色金属：2014-2-15: 宏观经济 PK 供需基本面 基本金属宽幅震荡
原 油：2014-2-15: 三大机构月报助推市场乐观炒作情绪 国际原油继续震荡整理

1 月中国货币超发引发市场乐观情绪 基本金属震荡走强

亚洲燃料油供应增加使得升水回落 布油宽幅横盘震荡整理

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，主要集中于以下五个方面：一是美国总统奥巴马在上

周六签署法案从而使得美国经济规避了债务违约所带来的风险;二是上周六中国央行公布的 1月新增人

民币贷款数据;三是日本的GDP增速回落;四是欧央行的货币政策前景;五是惠誉对意大利的负面评级;虽

然上周六奥巴马总统签署了法案从而使得美国经济规避了债务违约所带来的风险,但从当前已公布的美

国一系列经济数据来看,我们仍然认为,美国经济的复苏态势仍不稳固,经济仍面临下行风险;从中国央

行公布的1月新增人民币贷款数据来看,虽然 1月新增人民币贷款同比与环比均大幅上升,但这并不代表

央行的货币政策将放宽,反而我们觉得这将意味着央行未来的货币政策将有可能逐步收紧，此外 1月的

货币超发是各家银行希望在年初监管政策还未从严之际大量发放从而起到抢占市场份额的目的，这并非

市场货币需求回升的表现，此外这亦不能作为经济复苏的信号；;从日本 GDP 增速回落来看,我们认为“安

倍经济学”对日本经济的拉动效应已经出现回落迹象，虽然日本政府准备降低企业的税率，但居民的消

费税仍将上调，这对于日本经济前景而言并不有利；从欧央行管委会成员诺沃特尼对于欧央行货币政策

的前景展望来看，与我们此前的预期相同，即欧央行在调整货币政策的取向上仍将采取观望态度，其调

整步伐将有所放缓；从惠誉对意大利维持负面的评级来看，主要是基于意大利当前的政局动荡对经济产

生的负面影响所致，此亦对欧元区经济的整体复苏形势形成拖累。

隔夜基本金属价格走势点评：
从隔夜市场对于全球基本金属的关注点来看，主要集中于以下两个方面：一是中国央行上周六公布

的新增人民币贷款数据；二是印尼政府对于精矿出口政策的表态；虽然 1月中国新增人民币贷款环比与

同比均大幅上升，但这并不能说明未来央行货币政策将会变得宽松，反而我们觉得这将意味着央行未来

的货币政策将有可能逐步收紧，此外 1月的货币超发是各家银行希望在年初监管政策还未从严之际大量

发放从而起到抢占市场份额的目的，这并非市场货币需求回升的表现，此外这亦不能作为经济复苏的信

号；从印尼政府官员对于精矿出口的表态来看，虽然其表示在 3月前不会批准精矿的出口，但其态度已

经较此前的强硬态度有所软化，从经济层面来看，当前印尼实施的精矿出口禁令已对其本国经济构成了

较大的威胁，这与 2012 年的情况一样，我们预计该禁令将在不久的将来会被取消；从技术面来看，当

前基本金属价格受市场乐观情绪及内盘移仓换月双重因素的推动，短期内将会出现大幅上涨之势，可趁

此时机进行逢高加空，中长线空单可继续持有并可逢高少量加空。
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隔夜国际原油价格走势点评：
从隔夜国际原油的价格变化来看，美油因美国总统日而休市，布油则受亚洲燃料油供应增大使得现

货升水下跌的影响而呈宽幅横盘区间震荡整理态势；从技术面来看，当前国际原油价格仍处于各自的价

格区间呈宽幅的横盘区间震荡整理态势，难以在短期内走出明朗的趋势性行情，宜以观望为主，但中长

线空单可继续持有。

《分品种晨报》
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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
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