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大地宏观\金属\原油晨报
》》》日 期：2014 年 3 月 5日

观点回顾
宏 观：2014-03-01: 美联储持续缩减QE不变 中国货币政策将逐步收紧 制造业前景不容乐观
有色金属：2014-03-01: 基本金属价格维持战略偏空思路
原 油：2014-03-01:EIA 库存回落不及预期 亚欧供需前景不容乐观 国际原油出现分化

俄财政部取消购汇 美预算赤字下调 基本金属价格大幅反弹

乌克兰紧张局势缓和 国际原油价格大幅回落

隔夜全球宏观经济点评：
从隔夜全球宏观经济的变化来看,市场关注的焦点主要集中于以下几个方面:一是澳洲联储的

议息会议决定；二是俄罗斯财政部取消购买用以补充外汇储备的外汇；三是俄罗斯总统普京就乌克

兰问题发表的讲话；四是乌克兰议会通过接受欧盟的 6.1 亿欧元贷款的协议；五是欧美好坏不一的

经济数据；六是美国总统奥巴马向国会提交的 2015 年的财政预算；从澳洲联储的议息会议决定来

看，其维持基准利率不变的举动符合市场预期，此外其还重申可能继续维持创纪录的低利率一段时

间，并再度提及澳元汇率偏高，而在对澳元汇率偏高的解释来看，其将原因归纳于房价的大幅上涨，

从这一点来看，澳洲央行未来一段时间将不愿再祭出刺激措施；从俄罗斯财政部取消购买用以补充

外汇储备的外汇举措与俄罗斯总统普京就乌克兰问题发表讲话、乌克兰议会通过接受欧盟的 6.1 亿

欧元贷款的协议来看，虽然市场的乐观情绪大幅回升且全球股市大幅回升，但我们认为，当前的乌

克兰政治动荡局势远未结束，俄罗斯此前的出兵行动一方面是对西方国家的试探，另一方面则是对

乌克兰国内的亲俄势力的支持，从当前乌克兰国内的形势来看，乌克兰反对派将在不久移交政权，

如果不移交政权则将导致乌克兰国内的四分五裂并会引发俄罗斯的再度出兵，这就将使得局势进一

步恶化，而从乌克兰议会通过接受欧盟的 6.1 亿欧元贷款的协议来看，这虽然能暂时缓解乌克兰的

经济紧张形势，但会从一定程度上增加乌克兰经济的复苏困难，同时也使使得乌克兰经济将更加依

赖于西方国家；从隔夜欧美公布的一系列经济数据来看，一方面欧元区经济符合我们此前的预判，

其通胀指标显示其经济的复苏动能已经衰竭，经济将会重新迈入通缩之中，另一方面美国的 ISM 纽

约联储企业活动指数则是创下近五个月以来的最低水平，虽然这其中有天气因素的影响，但从分项

数据来看，其新订单与产出数据均表明前景不容乐观；从奥巴马提交的美国 2015 年财政预算来看，

虽然其整个规模增加了 6.8%，但其预算赤字却从此前的 6260 亿美元下调至 5640 亿美元，与此同

时预期2015年美国GDP的增速将增长3.4%，失业率在2015年降至6.4%，CPI在2014年上升至1.6%，

2015 年上升至 2%，这都大大提振了市场的乐观情绪。

隔夜基本金属价格走势点评：
从隔夜基本金属的价格走势变化来看，主要是受俄罗斯财政部取消购买用以补充外汇储备的外

汇、俄罗斯总统普京就乌克兰问题发表的讲话、乌克兰议会通过接受欧盟的 6.1 亿欧元贷款的协议

与美国总统奥巴马提交的 2015 年财政预算；从供需基本面来看，当前全球基本金属的供需基本面
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仍未发生显著的改观，供需过剩态势依然持续蔓延；从技术面来看，我们认为当前基本金属短线的

大幅反弹并不会改变其中长线的震荡下行之势，们仍需关注当前“两会”中利好消息及乌克兰局势

的进展对于基本金属价格走势的影响，从交易的角度考虑，我们建议此前的空单逐步逢低减仓撤离

并择机趁反弹逢高移仓换月。

隔夜国际原油价格走势点评：
从隔夜国际原油价格的变化来看，主要是受当前乌克兰的紧张局势缓解影响所致；从当前国际

原油的走势来看，我们依然认为，短期之内地区军事力量的对抗将对国际原油价格提供支撑，但这

种支撑力度相对比较薄弱，在操作中可以逢高少量逐步抛空。

《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

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
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