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 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*** 

 

 

  沪铜本周反弹整理 短线寻机沽空 

 

   市场走势 

受美国 9月核心 CPI略超预期等利多影响沪铜 1501本周反弹整

理,期价在 48000 点附近有阻力。周五开 47230,最高 47490 点,收盘

47390 点,幅度 0.72%,振幅 47490-47110=380 点,增仓 3298。本周

CU1501 上涨 1090 点。 

 

    CMX铜指 

CMX 铜指周五截止北京时间 16：20 分下跌 0.0020 美元/磅，收

3.0345 美元/磅,近期在 3.0800 美元/磅附近有阻力。CMX 铜指周 k线

为反弹小阳线，。本周开盘 3.0095，收盘 3.0350，上涨 1.10%。技术

面看,期价向下跌破震荡区间 3.100-3.300 后维持弱势震荡。 

 

 

     

 

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。 
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现货价格 

SMM 10月 24日讯：今日上海电解铜现货报贴水30元/吨至升水90元/吨，平水铜成交价格47900元/吨-48050

元/吨，升水铜成交价格 47950 元/吨-48150 元/吨。沪期铜早间盘面受制，供应充裕，但市场主流以好铜居多，

持货商加大好铜换现力度，好铜率先调降升水，低端湿法铜及平水铜货少价挺，与好铜几无价差，被迫跟随好铜

小幅调降升水，空间有限，当月与下月票据货源价差仍在 20-30 元/吨。午间沪期铜突现拉升，冲破 48000 元以

上，好铜升水迅速收窄，部分好铜升水仅 10-20 元/吨，吸引少量投机商吸收低价货源，平水铜已现贴水状态，

市场成交随之受抑，多数中间商求稳心态居多，少有投机活动，入市谨慎，下游对铜价反弹可持续性质疑，多按

需接货，市场实际交投稀少。 

 

本周信息 

中国版“两房”启动或可撬动 10 万亿元“沉积”资产。 

央行“9·30房贷新政”出台半个多月，已在各地楼市掀起不小波澜。而作为新政另一个重要武器的房贷证

券化也引起了各界广泛关注。作为上世纪 60年代最重要的金融创新之一，美国“两房”（房利美、房地美）贷

款证券化曾大大提高市场资产流动性，但由此引发的 2008 年金融次贷危机至今仍在影响着全球经济。如今，这

一模式也开始向我国房地产金融领域挺进。 

业内人士表示，中国版“两房”开闸有利于信贷环境宽松，或将撬动 10 万亿元房贷资金，但同时也要吸取

美国房贷证券化速度过快、规模过大等教训，严防房地产金融泡沫风险。 

基础设施投资增速回落，致中国固定资产投资放缓。 

国家统计局今日公布的数据显示，2014 年 1-9 月份，全国固定资产投资（不含农户）357787 亿元，同比名

义增长 16.1%（扣除价格因素实际增长 15.3%），增速比 1-8 月份回落 0.4 个百分点。从环比速度看，9月份固

定资产投资（不含农户）增长 0.77%。 

按产业分类看，第一产业固定资产投资增速较 1-8 月提高 1.4 个百分点，对前三季度固定资产投资增速构成

拖累，第二产业增速与前值持平。 

广发：四季度经济在底部震荡，难有大幅好转。 

广发银行高级交易员颜严表示，GDP 增速 7.3 符合预期，工业增速恢复的不错，不过固定资产投资依然在下

降通道中，作为经济运行的重要部分，投资疲弱会导致未来经济回暖的步伐较弱。四季度经济在底部震荡，难有

http://www.smm.cn/price.php?keyid=20
http://www.smm.cn/price.php?keyid=20
http://cpro.baidu.com/cpro/ui/uijs.php?rs=1&u=http://news.smm.cn/r/2014-10-24/3658659.html&p=baidu&c=news&n=10&t=tpclicked3_hc&q=20080049_cpr&k=%BB%F5%D4%B4&k0=%CD%AD%BC%DB&kdi0=8&k1=%B5%E7%BD%E2%CD%AD&kdi1=8&k2=%CA%D0%B3%A1&kdi2=8&k3=%C9%CF%BA%A3&kdi3=1&k4=%BB%F5%D4%B4&kdi4=1&sid=f128cb52ccb5736f&ch=0&tu=u1695351&jk=a59b79b3c32f0073&cf=29&fv=11&stid=9&urlid=0&luki=5&seller_id=1&di=128
http://www.smm.cn/price.php?keyid=20
http://cpro.baidu.com/cpro/ui/uijs.php?rs=1&u=http://news.smm.cn/r/2014-10-24/3658659.html&p=baidu&c=news&n=10&t=tpclicked3_hc&q=20080049_cpr&k=%CA%D0%B3%A1&k0=%CD%AD%BC%DB&kdi0=8&k1=%B5%E7%BD%E2%CD%AD&kdi1=8&k2=%CA%D0%B3%A1&kdi2=8&k3=%C9%CF%BA%A3&kdi3=1&k4=%BB%F5%D4%B4&kdi4=1&sid=f128cb52ccb5736f&ch=0&tu=u1695351&jk=a59b79b3c32f0073&cf=29&fv=11&stid=9&urlid=0&luki=3&seller_id=1&di=128
http://cpro.baidu.com/cpro/ui/uijs.php?rs=1&u=http://news.smm.cn/r/2014-10-21/3657519.html&p=baidu&c=news&n=10&t=tpclicked3_hc&q=20080049_cpr&k=%B9%E3%B7%A2%D2%F8%D0%D0&k0=%B9%E3%B7%A2%D2%F8%D0%D0&kdi0=8&k1=smm&kdi1=8&k2=%B9%E3%B7%A2&kdi2=8&k3=gdp&kdi3=1&k4=%CD%B6%D7%CA&kdi4=8&sid=9cb258f6c8c3ea8f&ch=0&tu=u1695351&jk=8741e231c4fdcb78&cf=29&fv=11&stid=9&urlid=0&luki=1&seller_id=1&di=128
http://cpro.baidu.com/cpro/ui/uijs.php?rs=1&u=http://news.smm.cn/r/2014-10-21/3657519.html&p=baidu&c=news&n=10&t=tpclicked3_hc&q=20080049_cpr&k=%CD%B6%D7%CA&k0=%B9%E3%B7%A2%D2%F8%D0%D0&kdi0=8&k1=smm&kdi1=8&k2=%B9%E3%B7%A2&kdi2=8&k3=gdp&kdi3=1&k4=%CD%B6%D7%CA&kdi4=8&sid=9cb258f6c8c3ea8f&ch=0&tu=u1695351&jk=8741e231c4fdcb78&cf=29&fv=11&stid=9&urlid=0&luki=5&seller_id=1&di=128
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大幅好转。 

三季度数据至此都已落地，很明显数据不好，但我们认为不会更差了，各种刺激政策都开始落地。现在的宽

松政策一直在避免走到老路上，价格调控的倾向明显强过数量调控，见效时间可能较长，经济运行将在这个位置

震荡。 

银行间市场近期因为政策落地和各种悲观预期，非常火爆。随着三季度数据这最后一只靴子落地，市场情绪

会平复一些，收益率进入震荡。大环境如此，利率反弹的力度很弱。 

汇丰 10 月制造业 PMI 初值微升，经济下行压力仍存。 

就业和库存指数有所改善，推动汇丰中国 10月制造业 PMI 初值小幅升至三个月高点。但内外需显露放缓迹

象，且投入和产出价格进一步回落，均表明经济下行压力犹存，要求政策面宽松以稳增长。 

 汇丰(HSBC)/Markit 周四联合公布“汇丰中国制造业采购经理人指数(PMI)预览”，10月 PMI 初值回升至

50.4。这是该指数连续第五个月位于荣枯分水岭上方，上月终值为 50.2。 

Markit 提供的新闻稿并显示，10月制造业产出分项指数初值进一步下滑至 50.7，录得五个月最低水准；但

让人宽慰的是，就业指数环比升高 1.1 个百分点，亦为三个月最高水准。 

外管局：外储下降因美元升值，资本外流风险不大。 

23 日中国国务院新闻办的新闻发布会，国家外汇管理局国际收支司司长管涛介绍了 2014 年前三季度外汇收

支数据，并接受大家的提问。 

管涛指出，中国三季度外汇储备下降是因为美元升值，中国资本外流并非是很大风险。中国外汇储备下降反

映国际收支趋向平衡，符合国家宏观调控目标。随着央行干预减少，外汇储备增长放缓是新常态。国际收支平衡

为中国货币政策操作提供空间。 

管涛表示， 中国央行正在逐渐停止在外汇市场上的干预。市场参与者仍倾向持有外汇。 人民币汇率双向波

动将是新常态。  

中国第三季外汇储备余额意外回落 1000 亿美元，为九个季度来首次减少。上周公布的央行数据显示，9月

末外汇储备余额为 3.89 万亿美元，较二季度末的 3.99 万亿美元回落 1000 亿美元。上一次外汇储备季度环比上

减少是在 2012 年 6月末。 



 

                    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 

外企调整在华布局现隐性撤离。 

“外资大规模撤离”成为近期舆论焦点。一方面，在美国逐步退出量化宽松政策，中国经济增速放缓背景下，

国际资本调整布局；另一方面，中国加大结构调整和经济转型，力促产业升级，且招商引资更加注重质量而非数

量，对在华外资正在去“超国民待遇”化，在华外资经营压力加大。 

2013年，我国制造业实际使用外资同比下降6.78%。在外经贸第一大省广东，制造业实际吸收外资下降2.05%。

广东商务厅外资管理处有关负责人告诉《经济参考报》记者，广东关闭搬迁的企业主要是低端、劳动密集型企业，

符合产业升级的要求，对进出口影响不大。但要警惕此前美国、香港产业转移的教训，制造业是基础，能够吸引

物流、服务业配套，转移过快会出现“产业空心化”现象。 

国际铜研究组织（ICSG）：7月份精炼铜市场转为供给过剩。 

国际铜研究组织（ICSG）10 月 21 日公布月报表示，2014 年 1-7 月，全球精炼铜供给短缺 58.9 万吨，去年

同期为供给过剩 2.2 万吨。就月度来看，精炼铜供给在经历连续 6 个月的短缺之后，7 月份转为过剩 7.7 万吨。

1-7 月份全球铜矿产量年增 3%至 1,051.6 万吨。 

1-7 月，主要铜矿产国包括智利（2%）、秘鲁（7%）、美国（12%）、刚果（13%）、墨西哥（8%）与

蒙古（50%）等均取得产量增长。但印度尼西亚因精矿出口禁令产量年减 10%；赞比亚产量则是年减 13%，因

该国的 Lumwana 铜矿遭遇生产问题的影响；澳洲产量也年减 4%，因两处矿场暂时性关闭的影响。 

ICSG 报告表示，1-7 月份全球精炼铜消费量年增 12%成为 1,343.3 万吨；占全球铜消费四成比重的最大消

费国中国中国表观消费量年增 21%，其中净进口量年增 34%。中国以外的全球消费量则年增 5%，欧洲、日本

的消费量分别年增 11%、10%。1-7 月份全球精炼铜产量年增 7%至 1,284.3 万吨，产量增加主要来自于中国中

国（+17%），其次依序分别为印度、刚果、美国与日本，智利精炼铜产量则是年减 3%。 

ICSG 预估，1-7 月中国保税仓库的铜库存增加约 12 万吨，去年同期则为减少 39 万吨；计入此项数据的调

整后 1-7 月全球精炼铜供给短缺为 47 万吨，去年同期为短缺 36.5 万吨。 

ICSG 预计今年精炼铜市场将供给短缺 30.7 万吨，为连续第五年出现供给缺口，但 2015 年预计将会有 39.3

万吨的供给过剩，主要因为消费增长放缓，而产量将持续增加的影响。 

2014 年精炼铜表观需求预估将年增 5%达到 2,240 万吨，部分受到废铜供应吃紧的带动；占全球铜消费 40%

比重的最大消费国中国表观需求预估将年增 7%，中国以外的世界其他地区，铜需求则预估年增 3.5%。 

http://cpro.baidu.com/cpro/ui/uijs.php?rs=1&u=http://news.smm.cn/r/2014-10-20/3656875.html&p=baidu&c=news&n=10&t=tpclicked3_hc&q=20080049_cpr&k=%D5%D0%C9%CC%D2%FD%D7%CA&k0=%B7%A2%B5%E7%BB%FA%D7%E9&kdi0=8&k1=%D5%D0%C9%CC%D2%FD%D7%CA&kdi1=8&k2=%BC%D3%B9%A4&kdi2=8&k3=%B8%DF%D0%C2%BC%BC%CA%F5&kdi3=8&k4=%D4%CB%B6%AF%D0%AC&kdi4=8&sid=3eee10376fbc7a55&ch=0&tu=u1695351&jk=022202a58448a6cb&cf=29&fv=11&stid=9&urlid=0&luki=2&seller_id=1&di=128
http://cpro.baidu.com/cpro/ui/uijs.php?rs=1&u=http://news.smm.cn/r/2014-10-22/3657839.html&p=baidu&c=news&n=10&t=tpclicked3_hc&q=20080049_cpr&k=%CD%AD%BF%F3&k0=%B7%CF%CD%AD&kdi0=1&k1=%BF%E2%B4%E6&kdi1=8&k2=%CD%AD%BF%F3&kdi2=8&k3=%B1%A3%CB%B0%B2%D6%BF%E2&kdi3=1&k4=%B3%F6%BF%DA&kdi4=8&sid=e6eb123bc40fae54&ch=0&tu=u1695351&jk=b20a14e088835530&cf=29&fv=11&stid=9&urlid=0&luki=3&seller_id=1&di=128
http://cpro.baidu.com/cpro/ui/uijs.php?rs=1&u=http://news.smm.cn/r/2014-10-22/3657839.html&p=baidu&c=news&n=10&t=tpclicked3_hc&q=20080049_cpr&k=%B3%F6%BF%DA&k0=%B7%CF%CD%AD&kdi0=1&k1=%BF%E2%B4%E6&kdi1=8&k2=%CD%AD%BF%F3&kdi2=8&k3=%B1%A3%CB%B0%B2%D6%BF%E2&kdi3=1&k4=%B3%F6%BF%DA&kdi4=8&sid=e6eb123bc40fae54&ch=0&tu=u1695351&jk=b20a14e088835530&cf=29&fv=11&stid=9&urlid=0&luki=5&seller_id=1&di=128
http://cpro.baidu.com/cpro/ui/uijs.php?rs=1&u=http://news.smm.cn/r/2014-10-22/3657839.html&p=baidu&c=news&n=10&t=tpclicked3_hc&q=20080049_cpr&k=%B1%A3%CB%B0%B2%D6%BF%E2&k0=%B7%CF%CD%AD&kdi0=1&k1=%BF%E2%B4%E6&kdi1=8&k2=%CD%AD%BF%F3&kdi2=8&k3=%B1%A3%CB%B0%B2%D6%BF%E2&kdi3=1&k4=%B3%F6%BF%DA&kdi4=8&sid=e6eb123bc40fae54&ch=0&tu=u1695351&jk=b20a14e088835530&cf=29&fv=11&stid=9&urlid=0&luki=4&seller_id=1&di=128
http://cpro.baidu.com/cpro/ui/uijs.php?rs=1&u=http://news.smm.cn/r/2014-10-22/3657839.html&p=baidu&c=news&n=10&t=tpclicked3_hc&q=20080049_cpr&k=%B7%CF%CD%AD&k0=%B7%CF%CD%AD&kdi0=1&k1=%BF%E2%B4%E6&kdi1=8&k2=%CD%AD%BF%F3&kdi2=8&k3=%B1%A3%CB%B0%B2%D6%BF%E2&kdi3=1&k4=%B3%F6%BF%DA&kdi4=8&sid=e6eb123bc40fae54&ch=0&tu=u1695351&jk=b20a14e088835530&cf=29&fv=11&stid=9&urlid=0&luki=1&seller_id=1&di=128
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不过，2015 年的铜需求预期将明显放缓，中国中国精炼铜表观需求预估将仅年增 1.8%，而全球的表观需求

则预估仅增长约 1%。相比之下，全球精炼铜产量今明两年则预估可分别增长 5.1%与 4.3%。 

    欧央行购债规模持续扩大，已购意大利资产担保债券。 

欧洲央行的宽松规模持续扩大，继购买法国短期债券、西班牙债券之后，欧洲央行又将购买债券的目标瞄准

了意大利。 

彭博新闻社引述两位知情人士称，在欧洲央行资产购买项目启动的第二天，欧洲央行再次进入市场，购买了

意大利资产担保债券（covered bonds）。其中一位知情人士表示，意大利联合圣保罗银行发行的债券也在被购

买之列。但目前这些信息尚未公开。 

欧洲央行昨日从法国兴业银行和法国巴黎银行购买了短期法国债券，并从其他银行购买了西班牙债券。据彭

博引述 MEAG Munich Ergo 资产管理公司的高级基金经理 Richard Schmidt 表示：“购买资产担保债券是在欧洲

实施定量宽松政策、扩大欧洲央行资产负债表规模的好办法。从政治角度来看，与购买政府债券相比，购买这类

债券更容易实现。” 

一旦欧洲央行正式决定购买企业债券的话，那么将意味着欧洲央行的宽松力度比美联储的量化宽松还要强

劲。私人资产价格将受到直接影响。如果徳拉吉上述这些措施都不能改变经济状况的话，他可能不得不选择直接

购买公司股票。 

麦格理:金属市场客户倾向押注铜价走低。 

由于预期明年铜市将出现供应过剩，在麦格理一项调查中，多数受访的金属市场客户都倾向于押注铜价走低。

“自全球金融危机以来，铜首次成为最受看空者亲睐的金属，因供应增长强劲，”麦格理称。 

必和必拓第一财季铜产量低于预期。 

全球最大矿商必和必拓（BHP Billiton）10 月 22 日公布生产报告表示，截至 2014 年 9月底的第一财季，

该公司铜产量年减 3%至 389,400 公吨，低于分析师预估的 42万吨，主要因为智利埃斯康迪达（Escondida）以

及秘鲁安塔米纳（Antamina）铜矿矿石品位下滑的影响。 

波士顿联储主席：应按计划退出 QE，“极端情况下”才考虑延长购债。 

波士顿联储主席 Eric Rosengren 近日就表示应按时结束 QE，仅在极端情况下才可以考虑继续 QE。 

http://www.bloomberg.com/news/2014-10-21/ecb-said-to-buy-italian-bonds-in-second-day-of-purchases-1-.html
http://www.smm.cn/
http://www.smm.cn/price.php?keyid=20
http://cpro.baidu.com/cpro/ui/uijs.php?rs=1&u=http://news.smm.cn/r/2014-10-23/3658241.html&p=baidu&c=news&n=10&t=tpclicked3_hc&q=20080049_cpr&k=%B7%D6%CE%F6%CA%A6&k0=%B7%D6%CE%F6%CA%A6&kdi0=8&sid=4e98f11b33fa10cd&ch=0&tu=u1695351&jk=bd0203b4607f7394&cf=29&fv=11&stid=9&urlid=0&luki=1&seller_id=1&di=128
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波士顿联储主席 Eric Rosengren 在 10 月 17 日表示，美联储不应该对金融市场的震荡做出过度反应。 

他认为，QE 已经完成了既定目标，9月的非农就业报告就说明了这一点。 

 

美元指数 

 

美元指数近期在 84点上方持续强势整理，抑制沪铜反弹空间。 

库存数据 
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从上图可以看到 LME 阴极铜库存小幅增加，短期抑制期价上涨。 

后市展望 
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受美国 9 月核心 CPI 略超预期等利多影响沪铜 1501 本周反弹整理,期价在 48000 点附近有阻力，收 47390

点，周 k 线为小阳线，近期维持宽幅震荡，48000-50000 点为近期重要阻力区间。建议:预期沪铜将维持弱势震

荡。技术上短期关注 47750 点，在其之下逢高沽空 CU1501，止损 48000 点。 
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