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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 10 月预计弱势依旧 逢高沽空 

 

一、行情回顾 

（一）美精铜指数：CMX 铜指 9 月开盘 3.1620，最高 3.2095，

最低 3.0080，收盘 3.0090，月 k 线为阴线。短期在 2.8700 美

元/磅附近有支撑。CMX 铜指 9 月下跌 4.81%。技术面看,月

RSI14=41.7364偏弱，近期强阻力在 3.1500美元/磅附近区域。 

 

 美精铜指数月 k线 来源：文华财经，华融期货研究中心 

   （二）沪铜 CU1412 合约：沪铜 1412 合约 9 月下跌 1400 点，幅

度 2.83%，月 k 线为阴线，月均线组合趋弱,近期 48700 点附近有阻

力。9月开 49470点,收盘 48030点。 

 

          沪铜月 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 

中国 9 月汇丰制造业 PMI终值下修至 50.2，徘徊在三个月低位。 

今晨公布的数据显示，中国 9 月汇丰制造业采购经理人指数（PMI）终值为 50.2，较初值的 50.5略有下调，

持平于 8月 50.2的终值，仍为三个月低位。 

分项指数方面： 

制造业产出增速下修，脱离 7 月创下的 16 个月高点，但仍处于扩张区间。四个月以来，制造业生产均以较

为缓慢的速度持续扩张。制造业平均成本负担连续两个月下降。投入价格指数以 4月以来的最快速度下滑。 

新订单分项指数向下修正。但新出口订单分项指数攀升至 2010年 3月以来的最高水平，显示国外需求回暖。

整体来看，新业务整体处于扩张区间，主要受强劲的新出口订单拉动。 

尽管就业分项指数向上修正，但仍处于相对较低水平。而整个产业连续 11 个月裁员，表明中国决策者关心

的就业问题压力仍大。 

三季度经济增速或低于 7.5%。 

10月 21日，国家统计局将发布 2014年第三季度国民经济运行情况。从上半年我国经济运行的总体情况看，

一系列“微刺激”和“稳增长”政策推出后，GDP增速在第二季度回升了 0.1个百分点，升至 7.5%。政策逐步发

酵使上半年经济增速保持了平稳的发展态势，并且处于合理的区间；但是在进入第三季度后，一些先行指标的下

滑使得经济运行面临些许压力。对此，专家和机构均预测第三季度经济运行情况或将出现一定的下调。 

预测第三季度的 GDP增速或保持在 7－7.2%之间。 

中证报：央行可能启动全面降息。 

中证报评论预计，三季度数据将显示经济增速下行压力依然较大、需求不足持续甚至加重、仍未解决企业融

资难且贵，央行或以多种手段降低实体经济融资成本，扩大定向降息范围。如三季度经济数据显示稳增长挑战较

大，不排除可能全面降息。 

盛松成：2020年前 6.7%的年均增速即可实现目标。 

对于 8月中国经济加速放缓，央行认为，这是我国经济进入新常态的正常体现，一定程度上也是市场自主调

整的结果，部分指标波动不改经济发展大势。2014年至 2020年 GDP仅需年均实际增长 6.7%，即可实现翻一番目
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标。 

央行调查统计司司长盛松成在《经济日报》上发表文章称，在经济新常态下，“经济增速出现下滑在所难免。”

随着刘易斯拐点到来、要素成本提高，过去 30 年年均近 10%的高增长不可能长期持续下去，潜在经济增速将下

行至 7%左右，但这比日本、韩国当年次高速增长时期的增速仍高 2至 3个百分点左右。 

至于 8月工业、投资、货币供应等部分经济金融指标的回落，他认为，这里面既有外需增长放缓的影响，也

有去库存压力的影响。8月 M2增速尽管低于 13%的年度目标，但仍属正常，与宏观经济指标基本相适应。 

IMF：中国影子银行正以银行信贷两倍速度扩张。 

IMF最新发布的《全球金融稳定报告》(下称“报告”)指出，危机后影子银行持续增长，新兴市场经济体影

子银行势头强劲，规模占到了 GDP 总量的 35%到 50%，更是以 20%的年增长率赶超了传统银行。报告还显示，影

子银行问题在中国比较突出，其融资增速已达到银行信贷增速的近两倍，需要监管者们更为密切地监测。 

中国影子银行问题突出 

IMF报告指出，中国需要更密切监测不断激增的游离于银行监管体系之外的银行业务。影子银行像常规银行

一样，从投资者手里获取资金然后贷给借款人，但却不必遵守同样的规则或监管。 

当前，美国影子银行价值约 15万亿美元到 25万亿美元，欧元区约 13.5万亿美元到 22.5 万亿美元，日本(取

决于衡量指标)为 2.5 万亿美元到 6万亿美元，新兴市场约为 7 万亿美元。其中，新兴市场的影子银行比传统银

行系统增长更快。 

不过，截至 2014 年 3 月的数据显示，中国影子银行的社会融资比重占 GDP 的 35%，并正以银行信贷两倍的

速度扩张。委托贷款、信用贷款是构成影子银行社会融资的主要部分，且都游离于受到高度监管的银行体系之外。 

上杭初步形成金铜四大产业区。 

27 日，笔者在上杭蛟洋工业园区内的泰山石膏板生产项目建设现场看到，工人们正在进行电力专线架设作

业。 

据悉，该项目将于 10 月下旬进入试机调试阶段，11 月正式投产。它的实施，标志着以紫金铜业 20 万吨铜

冶炼项目为龙头的蛟洋循环经济示范园区真正实现企业环环相扣，废液、废渣、废气“吃干榨尽”。上杭县大力

实施龙头带动计划，以紫金铜业 20 万吨铜冶炼项目为龙头，加快石膏板、水泥缓凝剂、氢氟酸、硫酸铜等下游
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产品开发。今年以来，有色金属及五金水暖产品生产项目、3D 硬千足金工艺品项目等一批大项目落户该县。 

目前，上杭县已初步构建起以紫金山金铜矿为主的采选区、以蛟洋工业循环经济示范园区为主的冶炼区、以

县工业园区为主的金铜制品精深加工区及金铜产业配套服务区等四大产业区。落户该县的金铜产业企业已达 36

家，产值亿元以上的有 14家。该县提出，力争到 2018年，实现金铜产业产值达 600亿元以上。 

印尼新政府将继续禁止原矿出口。 

目前印尼对华贸易处于逆差状态，在年初开始执行原矿出口禁令之后，印尼方面预期今年对华出口额还会下

降。但出口禁令导致的出口下降或将在两年内恢复，为此要加速中国在印尼的投资，将矿产加工为半成品之后再

出口中国，为中国提供所需的工业原料。 

摩根士丹利：亚洲外债十年翻八倍，恐重演 90年代债务危机。 

过去十年，亚洲新兴国家的外债由 3000 亿美元增至 2.5 万亿美元。摩根士丹利的分析师认为，由于美联储

的立场向鹰派转变，美元将扭转 30 年的下行趋势。若美元指数突破 87 的支撑位，到明年将升破 92。亚洲新兴

国家会遭遇债务冲击。 

美联储鹰派 Fisher：太晚加息会让通胀失控。 

据《华尔街日报》，Fisher接受福克斯商业新闻采访时称，美国经济增长“毫无疑问领先于全球其他地区，

我担心美联储加息的步伐赶不上通胀。” 

在提到工资上涨引发的通胀回升时，Fisher 表示“我目前还不是很担心，但我在达拉斯已经看到了这一现

象，如果美联储不及时行动，那么可能会蔓延到全国。” 

鹰派官员 Fisher 一直是美联储超级宽松货币政策的坚定反对者，他担心美联储向金融系统注入的流动新远

远超过了实际需求，引发了金融市场的不稳定因素。在本月初的 FOMC 投票中，他和 Plosser 共同反对“相当长

一段时间内”保持零利率的决议。Fisher指出，在达拉斯地区的调查中，“我们看到了工资导致的通胀上涨压力

创下危机以来新高。” 

他警告投资者为加息做好准备：“我们一直在助推市场，但在某个时刻，大树们可能停止生长。” 

三大理由让德国不愿拯救欧洲。 

路透分析德国不愿通过财政刺激拯救欧洲的原因有三： 

http://news.smm.cn/
http://wallstreetcn.com/node/208845
http://blogs.wsj.com/economics/2014/09/28/feds-fisher-worries-fed-may-be-behind-curve-with-rate-hikes/
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1. 德国决定通过实现财政目标，达到自 1969年以来首个预算平衡来为欧元区树立榜样。欧元区的信誉取决

于各国政府履行承诺。 

2.德国的“财政空间”不如外界所理解的那么大，因为德国存在人口老龄化、人口下降的问题，需要通过预

算盈余来满足未来养老金和医疗保险开支。 

3. 欧元区经济问题很大程度上是供应，而非需求问题。通过劳动力市场、法律体系、养老金和社会福利的

结构性改革，来提升竞争力是实现可持续经济复苏的唯一途径。通过负债来实现更多公共开支会减轻各国政府作

出上述调整的压力。 

美联储三号人物：2015年中加息较合理。 

纽约联储主席 William Dudley 周二表示，对美联储将于 2015 年中加息的预测是“合理的”，即便会导致金

融市场受挫一两次。Dudley 并谨慎预测，美国经济增长与通胀率将会反弹。此番讲话后美股下跌，美国国债上

涨。 

三、美元指数 

 

 

美元指数 来源：文华财经，华融期货研究中心 

美元指数维持在 84上方震荡整理，强势美元对沪铜反弹构成压力。 

 

http://wallstreetcn.com/node/209095
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四、库存数据 

 

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

 

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

 

9月 LME铜库存有所回落，对期价有一定支撑。 
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五、后市展望  

 

 CMX铜指周 k线 来源：文华财经，华融期货研究中心 

 

 CU1409日 k线 来源：文华财经，华融期货研究中 

技术上看 CMX铜指周 k线维持震荡趋弱状态，3.1500美元/磅附近有阻力，短期 3.0000美元/磅为强弱分界

点，短期 2.8700美元/磅为短期有一定支撑。LMX铜指周中长期技术指标 RSI14=42.4900 弱势。 

沪铜 1412 合约与 CMX 铜指一样维持弱势震荡，48700 点附近有阻力，9 月下跌 1400 点，幅度 2.83%，月 k
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线收阴，预计 2014 年 10月在 9 月弱势的基础上持续震荡趋弱概率较大。关注 CU1412 近期在 48700 点下方的运

行状态，近期在 48700-46700区间交易为宜，短期以逢高沽空 cu1412为宜，止损 48700点。 
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