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***期市有风险 入市须谨慎***

沪铜 4 月预计震荡趋弱 短线交易

一、行情回顾

（一）美精铜指数：CMX 铜指 3 月开盘 2.7205，最高 2.7695，

最低 2.5695，收盘 2.6695，月 k 线阴线。短期在 2.7500 美元/

磅附近有阻力。CMX 铜指 3 月下跌 1.87%。技术面看,月

RSI14=54.9851 偏强。

美精铜指数月 k 线 来源：文华财经，华融期货研究中心

（二）沪铜指数：沪铜指数 3 月上涨 20 点，幅度 0.04%，月 k

线为小阴线,49000 点附近有阻力。3 月开 48060 点,收盘 47910 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

周小川：货币并非万灵药，不能过于依赖

中国人民银行行长周小川直言，尽管在危机后的经济恢复过程中宽松的货币政策是必要的，货币当局也能创

设一些工具来助力结构性改革，但不能过度依赖货币政策。我们或许已处于宽松周期的尾部。当公众和政策制定

者更加理性后，将更加重视财政政策和结构性改革。

周小川认为，量化宽松政策已经实施多年，或许我们已经达到宽松周期的尾部。尽管各国在危机后的复苏进

程不尽相同，从全球的视角看再通胀也还难有定论，因此各国货币政策的步调并不会协调一致，但对于货币当局

来说，发出“不要过于依赖货币政策”的声音是非常重要的。因为，货币政策并非万灵药。

政策本身就是权衡的艺术。任何政策都有副作用，货币政策也是如此。发达国家的量化宽松政策使得全球金

融市场充斥大量流动性，但许多流动性并没有进入实体经济，而是催生了许多资产泡沫。

易纲：人民币汇率承压下要保持定力

中国人民银行副行长易纲近日表示，人民币国际化是一个中长期战略，要保持定力，稳步实现目标。

在人民币汇率持续承压背景下，此前快速推进的人民币国际化遇到新挑战。易纲在 2017 年跨境人民币业务

暨有关监测分析工作会议上强调，要深刻认识到中国经济稳定发展的态势没有变，人民币国际化的市场驱动力没

有变，这是人民币国际化最重要的基础和支柱。

易纲要求，做好政策顶层设计，便利贸易、投资、支付，便利把人民币作为国际储备货币，同时稳步推动资

本项目可兑换，推进人民币国际化使用相关基础设施建设；引导好离岸人民币市场发展；完善监督和管理手段。

制造业 PMI 连续六个月超过 51%，持续保持稳中向好态势

国家统计局 3 月 31 日发布的数据显示，3月中国制造业采购经理指数(PMI)为 51.8%，连续两个月上升，高

于上月 0.2 个百分点，连续 6 月处于 51%以上扩张区间。

“制造业持续保持稳中向好的态势。”国家统计局服务业调查中心高级统计师赵庆河表示，一是生产和市场

需求增速加快。生产指数和新订单指数为 54.2%和 53.3%，分别比上月上升 0.5 个和 0.3 个百分点。二是高技术

制造业持续快速扩张，部分传统行业生产经营状况继续好转。高技术制造业 PMI 为 54.2%，高于制造业总体 2.4

http://data.eastmoney.com/cjsj/pmi.html
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个百分点。三是进出口延续扩张态势。四是原材料价格涨势趋缓。主要原材料购进价格指数和出厂价格指数为

59.3%和 53.2%，分别比上月回落 4.9 个和 3.1 个百分点。

央媒：发展经济不能靠货币驱动，积极发挥财政组合效应

在近日举行的博鳌亚洲论坛“货币政策的‘度’”分论坛上，中国人民银行行长周小川表示，全球经济复苏

进程曲折，主权债务危机在欧洲仍然没有解决，还有其他一些问题已经发生，波及其他国家，这是一个渐进的过

程，货币政策也需要重新进行改变，变成比较审慎的货币政策。要看到货币政策的限度，认真考虑什么时候如何

离开这种货币宽松的周期。

对此，有网民认为，货币政策宽松已到周期尾部，这是高层发出的非常明确的信号。网民表示，发展经济决

不能依赖货币驱动，应积极发挥财政等政策的组合效应，抑制泡沫风险。

社科院预测一季 GDP6.8%，反弹尚未反转

目前经济数据好，主要是去产能、去库存等导致短期库存不足，进而使得工业品价格上升拉动工业增长，以

及与企业加快补库存有关。“因此对目前的各项数据好转，只能是谨慎乐观。”“目前经济只是反弹，不是反转。”

3月 29 日，中国社科院经济政策研究中心主任郭克莎在中国社科院财经院分析一季度经济时说。

国家统计局将在 4 月 17 日公布一季度经济数据。根据 1-2 月的数据来看，财政收入、投资、工业、进出口

增长都呈现加快的态势，尤其是民间投资表现更为抢眼。不过社会消费品零售额增速略有放慢。

数据显示，1-2 月，规模以上工业增加值同比实际增长 6.3 %，较 2016 年 12 月份加快 0.3 个百分点。另外，

1-2 月全国服务业生产指数同比增长 8.2%，增速比 2016 年 12 月份加快 0.1 个百分点，比上年同期加快 0.1 个百

分点。

逾 30 城加码调控，二季度或出现价格调整

SMM 网讯：继北上广深四个一线城市“认房又认贷”后，部分二线城市也开始加入这一行列。3 月 28 日，杭

州和厦门连夜发布新政，成为首批“认房又认贷”的二线城市。同日，福州、贵阳、常州也出台调控新政，再加

上昨日的长春、天水、湛江，至此，3 月份全国已有超过 30 个城市发布了楼市调控新政。其中，北京、厦门、

杭州等城市发布了多次升级版调控政策，北京更是“十天九政”，史无前例。

业内人士认为，本轮以北京为代表的城市调控力度不断增大，全方位封堵炒房，预期部分城市楼市可能再次

http://data.eastmoney.com/cjsj/hgjck.html
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进入低迷调整期，二季度或出现价格调整。

山东债务连环劫：不只是邹平齐星系，东营天信系同样深陷债务危机

曾经的中国 500 强企业山东天信集团也陷入了债务的泥潭，在东营的天信集团及其关联公司中，有 7家已进

入破产重整程序。

这 7 家公司分别为天信集团、天圆铜业、天信光伏、天信进出口、天泽物资、天泽物流、澳纳纺织，负债总

额达 163.4 亿元人民币，负债最多的山东天圆铜业有限公司负债总额高达 104.52 亿元，负债率则为 180.77%。

东营市中级人民法院 2 月 7 日的公告显示，天信集团有限公司及关联公司破产重整系列案件在 1 月 23 日已

经提交该院审理。

2017 年电解铜产量增速下滑

SMM 预计 2017 年中国精炼铜产量将增加 3.1%至 800 万吨，增速较 2016 年有所下降，除了基数大的原因外，

2016 年仅有三家新增冶炼产能投产，且 2017 年虽有很多冶炼厂会投建，但基本集中在下半年，所以不会带来太

多的增量。

据 SMM 统计，2017 年中国粗炼和精炼产能将增至 770 万吨和 1140 万吨。中国在未来几年仍会有大量粗炼及

精炼产能投产，多是由国企、央企和地方政府支持，这些冶炼厂原料基本以铜精矿为主，令中国对进口铜精矿的

依赖度增加。

CSPT 小组调降二季度铜加工精炼费至 80 美元/吨

据 SMM 了解，中国铜原料联合谈判组(China Smelters Purchase Team，CSPT)已同意将二季度铜加工精炼费

(TC/RC)定为 80 美元/吨和 8美分/磅，低于一季度的 90 美元/吨和 9美分/磅，因此前全球两大铜矿生产受阻致

使全球铜精矿供应收缩。

中国铜原料联合谈判组的成员包括江西铜业、云南铜业公司和铜陵有色等大型铜冶炼企业。

为征收高额关税做准备，特朗普政府将评估中国市场经济地位

据华尔街日报，特朗普政府将评估中国在 WTO 框架下的市场经济地位；确认中国的非市场经济地位可能会支

持对中国产品征收高额关税。审查结果最早将于本周公布。

http://paper.dzwww.com/sdfzb/data/20170207/html/8/content_7.html
https://wallstreetcn.com/articles/3001815
https://wallstreetcn.com/articles/3001815
https://wallstreetcn.com/articles/3001815
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美联储主席耶伦：劳动力市场依然面临挑战

据美国媒体报道，美联储主席耶伦表示，美国劳动力市场的挑战仍然存在。贫困和少数族裔社区失业率持续

处于高位。她呼吁，提高教育和培训的水平，让所有美国人分享经济成果。

她说：“经济总体正在复苏，就业市场自经济衰退以来大幅改善，但部分地区失业率高涨以及其他挑战仍然

存在。”

三天四位高官提缩表！美联储“三号人物”称今年行动不算意外

美联储“三号人物”杜德利称，若经济符合预期，今年晚些时候或明年开始逐步缩减资产负债表，他不会到

意外。

除了加息，今年美联储可能动用新的收紧货币手段。包括美联储“三号人物”杜德利（William Dudley）在

内，本周三日已有四位美联储高官谈及今年可能缩减资产负债表（缩表）。投资者关注美联储缩表的动向，因为

美联储是全球最大的美国国债持有者，其资产负债表规模高达 4.5万亿美元，美联储一旦开始缩表，将导致债券

回流市场，可能增加市场供应，推升利率。

三、美元指数

美元指数震荡趋强，短期抑制沪铜价格。

美元指数 来源：文华财经，华融期货研究中心

https://wallstreetcn.com/articles/3002174
https://wallstreetcn.com/articles/3002174
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四、人民币

人民币强势整理，短期抑制沪铜价格。

人民币 来源：文华财经，华融期货研究中心

五、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

从上图可以看到上海阴极铜库处于相对高位，短期抑制沪铜价格。

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
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沪铜主力合约日 k线 来源：文华财经，华融期货研究中

技术上看 CMX 铜指周 k 线组合震荡整理，重心有下移迹象，期价在 2.7500 美元/磅有阻力，周均线组合有利

于空头，近期预计震荡趋弱。LMX 铜指周中长期技术指标 RSI14=56.6131 偏强。

沪铜指数在 49000 点下方维持震荡状态，短期 49000 点附近阻力较强，3 月小幅上涨 20 点，幅度 0.04%，月

k线收小阴线，期价在 49000 点附近阻力明显，预计 2017 年 4 月在 2017 年 3 月窄幅震荡的基础上震荡趋弱的概

率较大。关注 CU1705 在 49000 点下方的运行状态，近期在 49000 点下方逢高沽空为宜，止损 49000 点。
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