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金属·铜 2014 年 4 月 18 日 星期五

资讯纵横

每周一评

华期理财

产品简介：华融期货将在周五收盘后汇

总各分析师和投顾人员对各个品种走

势盘解，涵盖基本面、本周盘内表现、

重大消息、后市操作建议等重要观点。

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

是日内短线客户，本产品汇总专项投

顾人员对于今日品种的走势分析和个

人的独立观点。

投资顾问:黄连武

电话：0898-66779454

邮箱：huanglianwu@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***

沪铜本周小幅下跌 短线逢高沽空

市场走势

沪铜 1407 合约周五弱势运行，下跌 210 点,期价在 47500 点附

近有阻力。周五开 46560,最高 46720 点,收盘 46360 点,幅度 0.45%,

振幅 46720-46240=480 点,增仓 7694。本周 CU1407 下跌 380 点。

CMX铜指

CMX 铜指周四收盘 3.0370 美元/磅，周五休市,近期在 3.0000

美元/磅附近徘徊。CMX 铜指周 k线为阳十字线，期价在 3.8700 附近

有支撑。本周开盘 3.0345，收盘 3.0370，上涨 0.001%。技术面看,

短期均线组合有利于空头。

资讯纵横栏目是华融期货推出的信息资讯套餐系列，涵盖华融早报、

每日盘解、大盘风向标、外盘跟踪、要闻解读、焦点聚集、华期周刊

和每周一评等栏目，为客户提供最全面、最迅速、最准确的各类投资

信息，为客户提供优质高效的资讯服务。

mailto:hetao@hrfutu.com.cn
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现货价格

SMM 4月18日讯：今日上海电解铜现货报升水680元/吨至升水800元/吨，平水铜成交价格47820元/吨-47920

元/吨，升水铜成交价格 47880 元/吨-47980 元/吨。LME 休市，缺乏外盘指引，沪期铜平盘整理，部分持货商外

盘点价受阻，现铜供应减少，升水被继续推升，中间商买兴受抑，下游周末接货量增加，交投有改善，平水铜受

青睐，因下周一仍无外盘，高升水或持续。

本周信息

国务院：经济增速在预期目标范围。

李克强在国务院常务会议上表示，经济增速、就业、物价等主要经济指标处于年度预期目标范围，没有越出

上下限，经济运行继续保持在合理区间。会议决定对符合要求的县域农村商业银行和合作银行适当降低存款准备

金率。

中国 2014 年一季度 GDP 增速 7.4%，创金融危机以来新低。

据国家统计局周三（4月 16 日）公布的数据显示，一季度国内生产总值 128213 亿元，同比增长 7.4%，不及

政府目标的 7.5%，虽好于市场预期的 7.3%，但仍创下金融危机以来新低。市场人士认为不及政府目标的 GDP 数

据可能推动经济刺激措施出台。

一季度房地产投资增速跌至 16.8%，商品房销售和面积负增长。

统计局报告 2014 年 1-3 月份，全国房地产开发投资 15339 亿元，同比名义增长 16.8%（扣除价格因素实际

增长 15.5%），增速比 1-2 月份回落 2.5 个百分点。其中，住宅投资 10530 亿元，增长 16.8%，增速回落 1.6 个百

分点，占房地产开发投资的比重为 68.7%。

1-3 月份，商品房销售面积 20111 万平方米，同比下降 3.8%；降幅比 1-2 月份扩大 3.7 个百分点；其中，住

宅销售面积下降 5.7%，办公楼销售面积增长 6.7%，商业营业用房销售面积增长 6.0%。

中国 1-3 月城镇固定资产投资增长 17.6%，不及预期。

中国统计局报告，2014 年 1-3 月份，全国固定资产投资（不含农户）68322 亿元，同比名义增长 17.6%（扣

除价格因素实际增长 16.3%），增速比 1-2 月份回落 0.3 个百分点。从环比速度看，3月份固定资产投资（不含农

户）增长 1.24%。

人民日报：首季 GDP 增速走低，不为短期波动乱阵脚。

尽管不同的研究机构大都预测一季度中国宏观经济将承压下行，GDP 增速会进一步回落至 7.5 左右，但对于

如何应对和认识一季度的经济运行状况，不同的人却有不同的认识。”

http://www.smm.cn/price.php?keyid=20
http://www.smm.cn/shtoday.php
http://wallstreetcn.com/node/85939
http://wallstreetcn.com/node/85834
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一季度 GDP 固然牵动人心，但对于中国经济基本面而言，GDP 数字一时的波动和起伏已经不再显得那么重要。

尤其是在全面深化改革的大背景之下，经济增长有所放缓已经成为发展中的一种常态，这既是发展方式转变的结

果，更是发展阶段变化的体现。

其实，对于有着丰富宏观调控经验的中国而言，实现一个季度的数据“逆袭”实在是件再简单不过的事情—

—投资数量紧一紧，货币投放松一松，只要这“双管齐下”，经济增速就能快速回升。可是回升之后呢？当政策

效应逐渐褪去，经济发展缺乏持续的活力，依赖的只可能是下一轮经济刺激。

不以快慢论成败，不以高低论短长。面对可能出现的“放缓”与“回落”，考验中国的已经不再是快速反应

的调控能力，而是稳健改革、着眼长远的耐心与定力。中国经济需要速度，但更需要的是健康的、有含金量的速

度。

超半数铜管企业认为铜价仍将盘整。

后期铜价走势如何？上海有色网（SMM）对国内主要 21 家铜管生产企业调研结果显示，超半数铜管企业看平

近期铜价。

有 52%的铜管企业看平近期铜价，主要因为进入二季度铜消费进入旺季，从国内上期所库存来看，已处于下

降通道。此外现货市场升水始终表现坚挺，在此情况下铜价不具备下跌空间。但由于宏观环境并为有本质性改观，

政府依然秉持微政策调节市场，消费不具备爆发性增长可能，此外全球铜供求结构继续处于小幅过剩状态难改，

这一基本情况令市场做多情绪受抑，加上保税区大量的铜库存始终成为市场的供应隐患，故在近期铜价将维持横

盘整理，难有方向性选择。

33%的铜管企业看跌铜价，该部分受调研者表示近期铜价在现货持续升水的推动下，依然未走出反弹趋势，

始终受制于各条均线压制。铜价在久盘之下，有较大可能性再次走弱。此外从沪期铜持仓情况来看，铜价横盘过

程中未现空头明显平仓离场，整体持仓量始终高位运行表明市场依然为空头控制，所以铜价依然存在下跌风险。

5%的铜管企业看涨铜价，欧美经济数据优良，上期所、LME 两大交易所库存处于下降通道，而中国经济数据

在一季度触底之后，进入二季度随着各行业的消费回暖，各项数据有望反弹。且在铜价连续下跌之后，各地非常

持货商已明显出现惜售心态，导致各地废铜供应紧张，市场消费转向电解铜消费将带动国内库存消化，预计铜价

在 4月将出现一波反升。

另有 10%的铜管企业持不明朗观点。

传多个部门酝酿稳增长措施，或以稳出口为突破口。

一季度我国外贸进出口同比双双下降，市场对一季度宏观经济增速低于 7.5%的预期进一步增强。中国证券

报记者 14 日获悉，在多个部门酝酿的包括加快金融改革、稳定进出口、加快项目审批等一系列稳增长措施中，

稳出口措施有望成为稳增长的突破口。加工贸易禁止类和限制类商品目录可能适度调整。

近年来，我国政府多次调整加工贸易禁止类商品目录，以限制低层次加工贸易，不断优化加工贸易商品结构，

http://www.smm.cn/price.php?keyid=20
http://www.smm.cn
http://www.smm.cn/shtoday.php
http://www.smm.cn/price.php?keyid=20


研发客服产品系列•周评

请务必阅读正文之后的免责声明部分 4 编辑：窦晨语

降低能耗、保护环境。2010 年 9 月，根据国务院关于做好节能减排工作的要求，商务部和海关总署对加工贸易

禁止类商品目录再次进行调整：将包括部分品种的多晶硅、玻璃和钢坯等 44 个十位商品编码增列入加工贸易禁

止类商品目录。

近期，海关总署发布修订后的加工贸易货物监管办法，进一步简化加工贸易保税监管流程，重新明确和统一

保税监管执法要求，促进加工贸易健康发展。

标准银行：库存减少，中国铜市改善。

标准银行分析师称，中国现货铜市场正显示出“明显改善的迹象”。该机构称，沪铜与伦铜套利比率改善，

库存减少及保税仓库升水正在提升，意味着铜仍然保存在保税仓库，除非 LME 持续出现现货溢价。截至 4月 10

日的四周内，上海期货交易所铜库存减少 33%至 142,671 吨，为 1月以来的最低水准。

欧盟扩大对俄资产和签证冻结制裁。

北京时间 4月 15 日凌晨路透社称，英国外长黑格表示，欧盟各国外长已同意扩大对俄罗斯的资产冻结和禁

止签证制裁，由于俄罗斯针对乌克兰的行动，将有更多人被加入欧盟的制裁名单。

欧盟各国外长今日在卢森堡集会。欧盟外交事务专员阿什顿会后指出，欧盟决定扩大俄罗斯被制裁者的名

单。黑格称：“我们已同意在名单中加入更多的名字”。

今天欧盟各国仅就扩大名单达成了原则性一致。黑格表示：“未来迫切而重要的工作是确定具体的被制裁者

名字。”

智利铜业委员会下调 2014 年铜价预估。

据外电 4月 15 日消息，智利铜业委员会（Cochilco）在声明中称，全球铜供应将在 2015 年首次达到 2000

万吨。

Cochilco 将 2014 年铜价预估由每磅 3.15 美元下调至 3.05 美元。

短期内中国经济成长将放缓。

智利 2014 年铜产量预计为 607 万吨。2015 年产量预计增加 2.8%至 624 万吨。

全球需求 2014 年将增长 2.5%，中国需求预计增长 4.5%。全球供应今年预计增加 5.5%。

Cochilco 预计今年全球供应过剩 373,000 吨，预计 2015 年过剩 439,000 吨。

智利国家铜业公司欲以 200 亿美元扩大 10%产能。

即便面临 4 年来最低的铜价和经济增速，智利政府仍然寄希望于增加对国营铜生产商智利国家铜业公司

（Codelco）的投入从而获得回报，并可能动用主权财富基金进行投资。根据智利官方发布的贸易报告，2013 年

中国为智利第一大贸易伙伴，与中国的双边贸易额达 349.21 亿美元，同比增长 7%，同时中国也是智利铜矿第一

大出口市场。

http://www.smm.cn/shtoday.php
http://www.smm.cn/futures.php
http://www.smm.cn/price.php?keyid=20
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智利财政部副部长米克（Alejandro Micco）预测，今年智利经济增速将达到 3.5%。“政府信赖一个更强大

的 Codelco，这需要更多的投资。”米克说，“如果它无意到市场上筹资，我们会动用主权基金。”

该表态是智利总统巴切莱特上台后表态支持 Codelco 投资计划以来的最强力信号。为了 2020 年前增加 10%

的铜产出，令 Codelco 能保住全球最大铜生产商的头衔，需要超过 200 亿美元的投资。该公司 CEO 托马斯·凯勒

7日表示，如果停止投资，产量将下降一半以上

欧洲央行首次描述欧版 QE 路线图。

欧洲央行执行理事会成员 Benoit Coeure 当地时间周日（4 月 13 日）表示，为应对低通胀，央行将考虑资

产购买计划，称将根据中长期收益率是否被压低来决定购买量，而且不会定下目标购买量。

这点与传统意义上“QE”的定量购买有所不同，这是欧央行官员迄今为止作出的对"欧版 QE"计划最详细的

描述。

Coeure 被视为最接近德拉吉的官员之一，据英国《金融时报》报道，他在周日华盛顿举办的 IMF 春季会议

上指出，欧洲央行可能购买相对大范围的资产，到期时间上至 10 年。

Coeure 认为资产购买计划等货币宽松政策目标是缩小长短期利率差（主要是压低长期利率）。

美银美林：三季度之前，欧央行不太可能推出 QE。

美银美林（BofAML）策略师 Laurence Boone、Athanasios Vamvakidis 和 Ralf Preusser 在一份报告中指出，

如果欧洲央行决定采取量化宽松（QE）措施，那么 QE 规模可能需要达到 1万亿欧元。只有这样，欧洲央行才能

完成预期的目标。在今年三季度之前，欧洲央行均不太可能推出 QE 计划。

在这份客户报告中，美银美林的策略师们称，欧洲央行实施 QE 计划，将需要购买成员国的政府债券，以及

私营部门的资产。

那么潜在的 QE 实施计划如下，欧洲央行每月购买至少 750 亿欧元的资产，其中包括 400 亿欧元的国债，350

亿欧元的私营部门资产。

在所购买的私营部门资产中，将包括担保债券、证券化资产，以及非机融机构债券。

美银美林还在报告中称，一旦欧洲央行推出 QE，或可能改变欧元的走势，尤其是近期市场稍微看多欧元/美

元的走势。

此外市场需要看到欧洲央行实施 QE 的决心，因为目前市场有关 QE 的预期并给打压欧元走势。

据报告称，如果欧洲央行郑重承诺采取更多的措施，推出规模较大的 QE 计划，并且 QE 计划使得欧元区的通

胀水平达到目标位。那么这对于欧元来说是最大的负面因素。

反之，如果欧洲央行的 QE 规模较小，同时通胀继续长期维持在低位，那么这对欧元可能不会起到很大的持
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续性影响。

在特定的条件之下，得到银行支持的 QE 计划，或对欧元走势起到积极的作用。

美银美林还表示，当前下行风险加剧的欧元区通胀，则可能促使欧洲央行降息。在欧元区银行业资产质量审

查（AQR）结束时候，欧洲央行则或推出信贷宽松举措。

如果欧元区通胀水平到今年三季度仍未出现回升迹象，欧洲央行将开启 QE。美银美林预计欧元区通胀水平

将从今年 4月开始有所反弹，到 2015 年底将升至 1.3%。

库存数据
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从上图可以看到上海阴极铜库存下降，对期价构成一定支撑。

后市展望
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沪铜 1407 合约周五弱势下跌，本周 k线显示反弹有结束迹象，周均线组合有利于空头，期价在 47500 点附

近有阻力，短期日均线组合开始收敛。

操作建议:关注 46700 点附近的走势。在 47500 点下方逢高沽空 CU1407，止损 48700 点。

免责声明

本报告分析师/投资顾问在此声明，本人取得中国期货业协会授予期货从业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报

告。

本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收

到任何形式的补偿等。
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