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华期理财

产品简介：品种投资报告是华融期货根

据客户要求，不定期撰写的研究报告，

包含近期宏观面、品种基本面、近期行

情走势回顾、技术面分析以及后市展望

等等。

风险说明：本产品为投顾人员独立观

点，不构成投资建议，谨供投资者参考。

客户适配：适合所有客户使用，尤其

是中长线客户。

投资顾问:黄连武

电话：0898-66779454

邮箱：244530653@qq.com

网址：www.hrfutu.com.cn

地址：海南省海口市龙昆北路 53-1 号

邮编：570105

***期市有风险 入市须谨慎***

沪铜 2月震荡下跌 3月弱势依旧

一、行情回顾

（一）美精铜指数：CMX 铜指 2 月开盘 3.1900，最高 3.3045，

最低 3.1765，收盘 3.1875，月 k 线为阴线。3.3000 美元/磅附

近的阻力较强。CMX 铜指 2 月下跌 0.30%。技术面看,周

RSI14=40.7370 弱势，近期强支撑在 3.000 美元/磅附近区域。

美精铜指数周 k线 来源：文华财经，华融期货研究中心

（二）沪铜 CU1405 合约：沪铜 1403 合约 2 月下跌 1590 点，幅

度 3.3%，月 k线为阴线，周均线组合呈空头排列,短期维持弱势。2

月开 50960,最高 51250 点,最低 48930，收盘 49280 点。

沪铜日 k线 来源：文华财经，华融期货研究中心

http://www.hrfutu.com.cn
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二、有关信息

元月废铜进口量下滑 2月料再降。

据海关数据显示，元月中国废铜进口量为 32.1 万吨，较 2013 年 12 月减少 7.6 万吨，环比下降 19.18%，同

比降 15.51%。

元月废铜进口量大幅回落，主要受到年度环保批文审批，以及国内进口商担忧春节后铜价将重蹈去年节后行

情影响。元月铜价呈现一路回落走势，但沪伦比值并未得到良好修复，反而同铜价走势类似，逐渐趋弱。

此外，在偏紧的资金面环境中，元月多数废铜贸易商选择在节前减仓换现过年，无意加大废铜库存量，这在

一定程度上也抑制了贸易商进口需求。从废铜实际消费来看，元月多数废铜加工企业因中国农历新年临近和节前

订单疲弱，大多选择提前放假安排，废铜需求减少，亦令国内废铜加工企业直接进口需求下滑。

进入 2月，因中国农历新年因素，废铜进口量恐将回落至 30 万吨水平下方，废铜进口量的进一步下滑，将

加剧国内废铜供应紧张局面。

受春节及融资因素推动，中国 1月精炼铜进口量创纪录第二高位。

据香港 2月 21 日消息，中国 1月精炼铜进口量较前月跳增约四分之一，至纪录第二高位，业内人士指出，

春节因素和融资铜需求是推高铜进口的主要动力，不过受季节因素影响，实体需求的拉动并不突出。

中国海关总署周五公布的数据显示，中国 1 月精炼铜进口量为 397,459 吨，并接近 2011 年 12 月创下的

406,937 吨的纪录。

中国 1月精炼铜进口量较上年同期增加 63.5%，此前交易商及分析师预计 1月进口量将减少，因许多工厂受

农历新年假期影响自 1月中暂停运营。

中国铜消费商按兵不动，静待铜价继续下跌。

据香港 2月 26 日消息，交易商表示，中国进口商未来一个月可能会减少精炼铜现货采购，因国内需求低迷，

而且用户则认为在本周大跌后价格还会下行。

央行两周回笼资金逾 2600 亿，实质性紧缩概率不大。

2月 27 日，业内人士周四透露，中国央行公开市场今日将进行 600 亿元 14 天期正回购操作。这也央行连续

两周实行正回购操作。央行周二在公开市场进行了 1000 亿元 14 天期正回购操作，中标利率持平于 3.8%，因本

周公开市场无到期资金，故当周净回笼 1600 亿元。上周净回笼规模为 1080 亿元。这样一来，两周内央行正回购

资金超过 2600 亿元。

对此，业内资深业内人士表示，在外汇占款走高预期下,不排除央行会发行央票对冲。在经济依然没有摆脱

年初弱势开局的背景下，中短期内实质性紧缩手段被祭出的概率不大。

违约风险陡增致货币暴跌，乌克兰央行宣布放弃盯住美元。

乌克兰目前正需要 350 亿美元援助以避免违约。受俄罗斯警告必须偿还 30 亿美元债务及可能不再提供 120

http://www.smm.cn/price.php?keyid=20
http://www.smm.cn/shtoday.php
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亿美元救助的影响，乌克兰央行宣布乌克兰货币格里夫纳放弃盯住美元，将采取灵活汇率的方式。受消息影响，

格里夫纳跌至历史新低，美元对格里夫纳由 10 升至 10.4。过去一周，乌克兰居民合计提取了 7%的存款，乌克兰

当局考虑限制居民提现。

央行：3月 1 日起放开自贸区小额外币存款利率上限。

大智慧阿思达克通讯社 2月 26 日讯，央行上海总部 26 日召开政策发布会，宣布从 3月 1 日起放开中国（上

海）自由贸易试验区小额外币存款利率上限。据介绍，在区内放开的小额外币存款利率上限，是指对自贸试验区

放开小额外币存款利率上限，上海地区金融机构对区内居民小额外币存贷款自主定价。

江铜副总吴育能：中国今年铜需求将最多增长 7%。

据彭博社 2月 25 日消息，中国最大铜冶炼商江西铜业预测中国今年精炼铜需求将增长 6%-7%，把铜作为抵

押物融资的风险将有限。

江西铜业副总经理吴育能今天表示，今年铜消费量将最多增至 952 万吨，去年消费量为 890 万吨。他还称，

国家电网公司的需求将是增长的主要来源。吴育能今天接受电话采访称，融资是所有种类大宗商品交易商的惯例，

这种风险被明显夸大了。钢铁市场发生的情况将不会在铜市场重现，因为有实物需求支撑。

五矿等中国财团竞购嘉能可旗下秘鲁 Las Bambas 铜矿遇阻。

据《华尔街日报》报道，嘉能可斯特拉塔与中国买家就秘鲁 Las Bambas 铜矿的谈判在收购价格方面遭遇阻

力，双方仍未谈拢。

目前并不清楚竞购该铜矿的中国财团买家具体出价多少。该财团由中国五矿集团公司牵头。但知晓内情人士

称，嘉能可方面的最低售价要“远高于”55 亿美元。

两位知情人士表示，当前收购双方并未展开任何对话。五矿方面仍在考虑其可能的选项。原定于 3月 4 日发

表收购声明的计划现在看起来不大可能如期进行了。

美 2月里士满联储制造业指数跌至负 6 破荣枯线。

美国里奇蒙德联储(Richmond Fed)周二(2 月 25 日)发布的报告显示，该行辖区内 2月份制造业指数大幅跌

破荣枯线，更令市场担忧近期美国经济数据表现不佳不仅仅是天气受天气的影响。其他分项指标显示，2月里奇

蒙德联储未完成订单指数为-8，1月份为-2；一周工作时间指数为-5，1 月份为 8；物价支付指数上涨 0.1.19%，

1 月份为上升 1.32%。

近期房价涨幅将持续降低，北京二手房环比下降。

环比价格下调的城市中，杭州赫然入列；北京出现了 19 个月来的首次二手房价格环比下调……尽管 1月素

来是房地产市场交易的淡季，但是 24 日公布的 1月 70 个大中城市房价数据显示，今年楼市开年还是更冷了一些。

新建商品住宅价格环比下降的有 6个，其中杭州的上榜在业内颇受关注。“杭州此轮降价，不同于 2011 年底

房企因资金链条吃紧而被迫降价。这是房企为了化解高库存与需求增长乏力之间的矛盾，主动调低价格营销。”
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链家地产市场研究部张旭说。

特别值得注意的是，北京二手住宅价格自 2012 年 5 月以来首次出现环比下降。

欧元区通缩预期仍是最大风险之一。

24 日，欧盟统计局公布一组通胀数据报告显示，尽管 1月数据同比并未出现任何变化，但是 0.8%的年化通

货膨胀率依旧与欧洲央行 2.0%的目标相去甚远。

欧盟统计局数据显示，2014 年 1 月欧元区年化通货膨胀率为 0.8%，与 2013 年 12 月数据持平，而 2013 年同

期这一数据则为 2.0%。欧盟年化通货膨胀率为 0.9%，环比下降 0.1 个百分点。同时，欧元区 1月月度通货膨胀

率为-1.1%，欧盟则为-0.9%。

与此同时，欧盟统计局当日还公布了欧元区 1月 CPI 数据，其中综合物价指数（HICP）月率终值为下跌 1.1%，

与预期持平；年率终值为增长 0.8%，预期则为增长 0.7%。核心消费者物价指数（CPI）年率终值为 0.8%，与预

期持平。

本周五，欧盟统计局将公布欧元区 2月 CPI 数据，尽管目前公布的 1月数据并没有出现较大变动，但如果数

据不及预期，恐将给 3月欧洲央行会议添加压力。

2013 年智利铜产量增长 6.3%。

智利《战略报》2014 年 2 月 5日报道，据智利铜业委员会统计，2014 年智利铜产量达 578 万吨，同比增长

6.3%。

产量增幅较大的矿区有：COLLAHUASI，增长 57.6%；CANDELARIA 增长 38.2%和 ESCONDIDA 增长 10.9%。产量

大幅下降的矿区有：QUEBRADA BLANCA 和 ZALDIVAR，国家铜公司 CHUQUICAMATA 及 SALVADOR 矿区。预计今年国

家铜公司 MINISTRO HALES 矿和 COLLAHUASI 铜矿将成为推动智利铜产量提高的主要动力。

三、库存数据

LME 库存数据 来源：99 期货，华融期货研究中心
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沪铜库存数据 来源：99期货，华融期货研究中心

2 月上海铜库存持续增长对期价构成压力。

四、后市展望

CMX 铜指月 k 线 来源：文华财经，华融期货研究中心
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CU1403 月 k 线 来源：文华财经，华融期货研究中

技术上看 LMX 铜指在 3.300 美元/磅附近有压力，短期 3.3000 美元/磅附近阻力较大，近期 3.3000 美元/磅

为短期强弱分界。LMX 铜指月中长期技术指标 RSI=43.5686 弱势。

沪铜 1405 合约短期弱势盘跌，2 月下跌 1590 点，幅度 3.3%，月 k 线收阴，短期维持弱势震荡，预计 2014

年 3月弱势盘跌概率较大。关注 CU1405 近期在 50000-52000 阻力区间下方弱势运行 ，期价如果不能企稳在 50000

点上方，则维持空头思维。如果企稳在 50000 点上方，则短期维持盘整。而从月均线组合看，中期趋弱。

操作建议:关注 49000 点附近走势。在 50000 点下方，逢高沽空 CU1405,止损 50250 点。
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