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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*** 

 

 

  沪铜本周震荡整理 短线逢高沽空 

 

   市场走势 

受股市强势影响沪铜 1502 本周震荡整理,收 46380，期价在

47500 点附近有阻力。周五开 46220,最高 46530 点,幅度 0.45%,振幅

46530-46220=310点,增仓 150。本周 CU1501上涨 290点。 

 

    CMX铜指 

CMX 铜指周五截止北京时间 16：12 分上涨 0.0010 美元/磅，收

2.9230 美元/磅,近期在 2.9800美元/磅附近有阻力。CMX铜指周 k线

为整理小阳线。本周开盘 2.9025，收盘 2.9230，上涨 0.45%。技术面

看,期价在阻力区间 2.9500-3.1000下方弱势整理。 

 

 

     

 

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 

SMM12月 12日讯：今日上海电解铜现货报贴水 160元/吨至贴水 60元/吨，平水铜成交价格 46920元/吨-47040

元/吨，升水铜成交价格 46980元/吨-47080元/吨。沪期铜早市维持横盘整理，临近交割隔月价差仍有 360元/

吨，持货商逢高换现意愿更为急切，大量进口货源涌出，市场供应充足，开市即报贴水 120元/吨~贴水 60元/

吨，午间盘面快速拉涨百元，贴水随之扩至 160元/吨~贴水 100元/吨，部分中间商积极吸收大贴水货源，国产

品牌铜难觅，下游按需采购，多等待换月后入市机会，周末交投以中间商为主。 

 

本周信息 

 

11月中国 CPI同比增长放缓至 1.4%。 

11月全国居民消费价格总水平同比上涨 1.4%。其中，食品价格上涨 2.3%，非食品价格上涨 1.0%；消费品价

格上涨 1.3%，服务价格上涨 1.8%。 

11月中国 PPI同比萎缩 2.7%。 

11月份，全国工业生产者出厂价格同比下降 2.7%，环比下降 0.5%。工业生产者购进价格中，有色金属材料

及电线类价格下降 2.5%，化工原料类价格下降 2.3%。 

央妈松绑，信贷盛宴依然难开启。 

路透报道称，央行大幅放松合意贷款规模并放松存贷比。但分析认为，此举实际效果可能很有限，因为存贷

比并不是制约信贷的因素，主要矛盾是实体经济下行和银行对信贷资产质量担忧。如果央行在行政上强制银行放

贷，最后银行也只能依靠票据冲量。 

中国 11月铜进口量至 7个月高点。 

据香港 12月 8日消息，中国 11月铜进口量连续第二个月增加，环比增加 5%，触及七个月高点。中国海关

周一公布的数据显示，阳极铜、铜合金、精炼铜以及半成品铜材 11月到货量增至 42万吨，高于 10月的 40万吨。 

贸易商称，之前几个月，由于国内铜价疲软，进口商将部分船货转发至其他亚洲国家。 

海关数据显示，中国 1-11月铜进口量同比增加 8.3%，至 440万吨。中国国储局精炼铜采购量增加亦支撑今

年的铜进口量，即便银行收紧信贷导致部分小型进口商的现货采购受限。 

http://wallstreetcn.com/node/211866
http://cpro.baidu.com/cpro/ui/uijs.php?rs=1&u=http://news.smm.cn/r/2014-12-08/3671703.html&p=baidu&c=news&n=10&t=tpclicked3_hc&q=20080049_cpr&k=%CD%AD%BA%CF%BD%F0&k0=%CD%AD%BC%DB&kdi0=8&k1=lme&kdi1=8&k2=smm&kdi2=8&k3=%C6%DA%BB%F5&kdi3=8&k4=%CD%AD%BA%CF%BD%F0&kdi4=8&sid=d2628fae8f3083&ch=0&tu=u1695351&jk=a17bfb64b2f37716&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/2014-12-08/3671703.html&p=baidu&c=news&n=10&t=tpclicked3_hc&q=20080049_cpr&k=%CD%AD%BC%DB&k0=%CD%AD%BC%DB&kdi0=8&k1=lme&kdi1=8&k2=smm&kdi2=8&k3=%C6%DA%BB%F5&kdi3=8&k4=%CD%AD%BA%CF%BD%F0&kdi4=8&sid=d2628fae8f3083&ch=0&tu=u1695351&jk=a17bfb64b2f37716&cf=29&fv=11&stid=9&urlid=0&luki=1&seller_id=1&di=128
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中国 11月进出口增速骤降，贸易顺差再创新高。 

中国 11 月的出口远不及预期，原油及其他商品价格大跌令进口意外大幅下滑，贸易顺差再创历史新高。中

国经济面临更大的下行压力，政策宽松或进一步加码。 

海关总署今天发布最新数据显示，11 月出口总值为 2116.6 亿美元，同比增长 4.7%，不及预期的增长 8%；

进口增速再度滑入负值区间，为下降 6.7%，预期增长 3.8%。 

中金称，从环比看 11月出口季调后增速下降，反映出口动能减速。而 11月大宗商品价格环比跌 20%，是拉

低进口增速的重要原因。 

海关数据显示，在进口商品中，主要大宗商品进口量增加，进口均价普遍下跌。前 11 个月，我国进口铁矿

砂 8.46 亿吨，增加 13.4%，进口均价下跌 21.4%；原油增加 2.78亿吨，增加 9%，进口均价下跌 3.8%。 

此外，中国 11月贸易顺差进一步扩大，为 544.7亿美元，刷新历史记录，超过预期的 439.5 亿美元和上月

的 454.1 亿美元，扩大 61.4%。 

有色低迷步入低速增长期，细分行业差异较大。 

有色金属行业步入低速增长阶段，产出增加抵消价格下降影响，收入水平保持低速增长，盈利情况小幅下滑，

行业景气度仍低迷。综上所述，中债资信预计明年有色金属业整体景气度不会明显回升，给予有色金属行业“一

般”的信用品质评价，行业展望维持“稳定”。 

2015年财政预算约束加强，地方投资规模或受影响。 

“以前地方政府的融资规模很大，但很多不规范的、隐性的融资方式，未来将统一在新《预算法》提出的发

行地方政府债券这一种方式之下，因此确定未来的发债规模就很重要。”上海财经大学公共政策研究中心主任蒋

洪对 21世纪经济报道记者表示。 

新修订的《预算法》将于 2015 年 1月 1日施行。本月 5日召开的中央政治局会议称 2015年将实行积极的财

政政策。积极的财政政策意味着明年的财政赤字将会扩大，因预期经济增速下行，财政赤字率亦可能扩大。 

对地方政府而言，债务上报过多，债务率过高，担心未来的发债规模将减少。同时，一些地方政府试图通过

PPP 模式，将部分优质项目吸引民间资本参与，从而减轻政府债务负担。 

2015铜精矿长单加工费上行，料炼厂扩原料外购规模。 
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12月 9日晚，江西铜业股份有限公司与美国自由港麦克墨伦铜金公司(Freeport-McMoRan Copper& Gold Inc)

就 2015 年铜精矿长单粗炼费/精炼费(TC/RC) 达成一致，为 107美元/吨和 10.7美分/磅，较 2014年的 92美元/

吨和 9.2美分/磅上升 16%。 

上海有色网（SMM）认为，随着铜精矿长单加工费 TC的确认上涨，将令 2015年铜行业产生以下影响： 

首先，2015年用铜精矿长单的冶炼厂数量和规模将增加。在 TC 为 107 美元/吨的情况下，2014 年没有签订

长单的冶炼厂表示将会有小部分签订，以保证铜精矿的长期供应。据了解，在 2014 年使用长单的冶炼厂中，最

高的长单比例占其原料供应的 80%-90%。 

其次，对铜价形成压制。加工费 TC反映的是原料的预期供应状况，TC的上行说明原料供应过剩，国内冶炼

厂在加工费 TC上行的情况下提高产量的可能性较大，使得电解铜供应偏多，对铜价形成压力。 

再次，打压国内铜精矿作价系数。根据 SMM市场调研，2014 年国内品位为 20%左右铜精矿签订的长单作价系

数为 83%，国外铜精矿供应偏多将促使国内更多的冶炼企业偏重于采购进口高品位、资金占用成本更低的铜精矿，

国内铜精矿作价系数将再次下调，有冶炼厂表示 2015年国内 20%左右的铜精矿作价系数长单系数将不足 80%。 

85%的杆线企业预计 12月订单持稳。 

上海有色网（SMM）调研结果显示，85%的铜杆线企业认为 12 月订单将保持平稳，有 10%的认为将下降，另

有 5%的企业则表示将增加。 

85%预测订单持稳的企业认为，进入第四季度，企业排产计划早已敲定，多数企业将维稳生产过渡 2014年，

同时企业在资金压力并无明显改善的情况下，仍然会选择稳定、有资质的企业合作，对于一些新增订单的承接持

谨慎态度。同时 2015 年的生产计划也在排定中，多数企业的改扩建等安排多选择放在明年实施，年底产量将保

持稳定。 

有 10%的铜杆线企业则表示 12月份订单将出现下降，该部分企业表示部分检修计划被安排在 12月份，整体

开工会因为检修而下降，同时企业的资金并没有改善，应收账款也出于高位，年底工作重心将放在降低应收账款

上，而下游部分也进入了淡季，订单也会相应有所减少。 

另有 5%的铜杆线企业则表示 12月份订单将增加，该企业表示在废铜市场走弱的情况下有部分订单流向精铜

制杆市场，使得企业订单有所增加。 
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英美资源将退出秘鲁 Michiquillay 铜矿项目 

据伦敦 12月 5日消息，英美资源集团（Anglo American PLC）周五表示，为缩减成本并在充满挑战的商品

市场环境下提高营收，该公司已经决定退出秘鲁 Michiquillay 铜矿项目。 

英美资源集团表示，其已告知秘鲁政府将退出 Michiquillay铜矿项目的相关事宜，并已经开始通过法律程

序将该矿归还给秘鲁国有的 Activos Mineiros SAC公司。 

作为私有化项目的一部分，英美资源集团从秘鲁政府手中获得了 Michiquillay铜矿。市场原本预期该矿铜

年产能为 22万吨左右，且产能有增至 30万吨的潜力。 

该公司在一份声明中称：“在当前经济形势下，英美资源集团愈加关注投资组合，资金将优先用于能够获得

更大获利的项目上。英美资源公司相信，Michiquillay项目在其他公司的开发下将取得很好的进展。” 

不过，英美资源公司表示，其将继续推进秘鲁南部的 Quellaveco铜矿项目的开发。 

央行的央行：美元牛市催生全球债务危机。 

有着“央行的央行”之称的国际清算银行发布报告警示，美元反弹对新兴市场和全球金融的稳定性带来越来

越大的风险。目前离岸美元贷款已经飙升到 9万亿美元，美元走强可能加大举债国的负担，从而暴露出货币和资

金错配。传统上，美元走强也被证明是发展中国家出现动荡的预兆。 

高盛：人民币明年初或将面临短暂贬值风险。 

高盛亚洲报告称，与汇率持稳的基本预测相比，预计届时人民币兑美元汇率将面临短暂贬值的风险。 

高盛：美联储下周或删除“相当长一段时间”措辞，但加息时点恐不及预期。 

高盛首席经济学家 Jan Hatzius指出，由于近期经济数据表现靓丽、且部分美联储官员的态度已经转变，美

联储很有可能在下周议息会议上删除维持低利率“相当长一段时间”措辞，但真正的加息时间可能较市场普遍预

期的晚，因劳动力市场疲软并未真正消除。 

 

美元指数 

美元指数近期在 87点上方强势运行，抑制沪铜反弹空间。 

http://cpro.baidu.com/cpro/ui/uijs.php?rs=1&u=http://news.smm.cn/r/2014-12-08/3671683.html&p=baidu&c=news&n=10&t=tpclicked3_hc&q=20080049_cpr&k=%CA%D0%B3%A1&k0=%CD%AD%BF%F3&kdi0=32&k1=%CA%D0%B3%A1&kdi1=1&k2=%D7%CA%BD%F0&kdi2=1&k3=%CD%B6%D7%CA%D7%E9%BA%CF&kdi3=1&sid=e7db030e1478a9c0&ch=0&tu=u1695351&jk=61876904f512f80c&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/2014-12-08/3671683.html&p=baidu&c=news&n=10&t=tpclicked3_hc&q=20080049_cpr&k=%CD%B6%D7%CA%D7%E9%BA%CF&k0=%CD%AD%BF%F3&kdi0=32&k1=%CA%D0%B3%A1&kdi1=1&k2=%D7%CA%BD%F0&kdi2=1&k3=%CD%B6%D7%CA%D7%E9%BA%CF&kdi3=1&sid=e7db030e1478a9c0&ch=0&tu=u1695351&jk=61876904f512f80c&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/2014-12-08/3671683.html&p=baidu&c=news&n=10&t=tpclicked3_hc&q=20080049_cpr&k=%D7%CA%BD%F0&k0=%CD%AD%BF%F3&kdi0=32&k1=%CA%D0%B3%A1&kdi1=1&k2=%D7%CA%BD%F0&kdi2=1&k3=%CD%B6%D7%CA%D7%E9%BA%CF&kdi3=1&sid=e7db030e1478a9c0&ch=0&tu=u1695351&jk=61876904f512f80c&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/2014-12-08/3671683.html&p=baidu&c=news&n=10&t=tpclicked3_hc&q=20080049_cpr&k=%CD%AD%BF%F3&k0=%CD%AD%BF%F3&kdi0=32&k1=%CA%D0%B3%A1&kdi1=1&k2=%D7%CA%BD%F0&kdi2=1&k3=%CD%B6%D7%CA%D7%E9%BA%CF&kdi3=1&sid=e7db030e1478a9c0&ch=0&tu=u1695351&jk=61876904f512f80c&cf=29&fv=11&stid=9&urlid=0&luki=1&seller_id=1&di=128
http://wallstreetcn.com/node/211684
http://wallstreetcn.com/node/211757
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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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受股市强势影响沪铜 1502本周震荡整理,收 46380，期价在 47500点附近有阻力。建议:预期沪铜维持震荡。

技术上短期关注 47500点，在其之下逢高沽空 CU1501，止损 47500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。 

本公司已在知晓范围内按照相关法律规定履行披露义务。 

本报告仅提供给华融期货有限责任公司客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。本公司会授权相关媒体刊

登研究报告，但相关媒体客户并不视为本公司客户。本报告版权归华融期货有限责任公司所有。未获得华融期货有限责任公司书面

授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制、传播，不得以任何形式侵害该报告版权及所有相关权利。 

本报告中的信息、意见等均仅供本公司客户参考之用，不构成所述期货合约的买卖价。本报告并未考虑到客户的具体投资目

的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。客户应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同

时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，必要时可就研究报告相关问题咨询本公司的投资顾问。 

华融期货有限责任公司研发部及其投资顾问认为本报告所载资料来源可靠，但我公司对这些信息的准确性和完整性均不作任

何保证，也不承担任何投资者因使用本报告而产生的任何责任。 


