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月度报告

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 4 月预计维持震荡 短线交易

一、行情回顾

（一）美精铜指数：CMX 铜指 3 月开盘 2.9475，最高 2.9780，

最低 2.8425，收盘 2.9365，月 k 线阴线。短期在 2.8100 美元/

磅附近有支撑。CMX 铜指 3月下跌 0.39%。技术面看期货价格受

20 月均线支撑。

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 月下跌 1240 点，幅度 2.48%，月 k

线为阴线,48100 点附近有支撑。3 月开 50200 点,收盘 48850 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

李克强：中国将持续扩大金融业对外开放

香港万得通讯社报道，中国政府网消息，国务院总理李克强 3月 28 日在博鳌亚洲论坛演讲时表示，中国将

持续扩大金融业对外开放。银行、证券和保险业对外资全面放开市场准入正在加快推进，外资银行业务范围大幅

扩大，对外资证券公司和保险经纪公司业务范围不再单独设限，征信、信用评级服务、银行卡清算和非银行支付

的准入限制大幅放宽。我们将进一步便利外商投资企业举办创业投资、设立投资性公司，完善外国投资者对上市

公司战略投资、并购境内企业的相关规定。推进债券市场对外开放，完善相关政策，为境外投资者投资和交易中

国债券创造更便利的条件。

中方暂停加征美汽车和零部件关税！本周刘鹤将赴美展开第九轮高级别磋商

中美经贸磋商向好信号明显。

3月 31 日晚间，国务院关税税则委员会决定从 2019 年 4 月 1 日起，对原产于美国的汽车及零部件继续暂停

加征关税。暂停加征关税措施截止时间另行通知。

国务院关税税则委员会表示，这是中方对美方推迟提高税率措施的积极回应，是为促进双方经贸磋商采取的

实际举动。希望美方与中方一道共同努力，加紧磋商，朝着终止贸易摩擦的目标作出切实努力。

据此前商务部发言人透露，本周，中共中央政治局委员、国务院副总理、中美全面经济对话中方牵头人刘鹤

将应邀访美，在华盛顿举行第九轮中美经贸高级别磋商。

易纲在中国发展高层论坛讲话：继续扩大金融业开放，推动经济高质量发展

金融业开放本身并不是金融风险产生的根源，但开放过程可能提高金融风险防范的复杂性，因此需要不断完

善与开放相适应的金融风险防控体系。

2018 年以来，中国在金融风险防控方面已经取得重要进展。一是推动金融监管体制改革。新一届国务院金

融稳定发展委员会加强了对金融领域相关事项的统筹研究协调，金融委办公室设在人民银行，由人民银行设立金

融委办公室秘书局负责其日常事务；人民银行职能进一步强化，被赋予必要的统筹协调手段；监管资源配置更加

优化。二是稳定宏观杠杆率。随着“三去一降一补”的供给侧结构性改革不断深化，2018 年末我国宏观杠杆率

总水平为 249.4%，比 2017 年末下降了 1.5 个百分点。未来，随着中国金融市场的发展，直接融资比重提升，一

部分债权融资会转变为股权融资，有利于宏观杠杆率的稳定。三是规范影子银行。我们出台了资管新规及配套实

施细则，整治金融市场乱象，影子银行无序发展得到控制。四是完善宏观审慎管理，强化了对系统重要性金融机

构的监管，完善了跨境资本流动宏观审慎管理，有效应对了跨境资本流动的冲击。此外，平稳有序处置高风险金
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融机构、整顿金融秩序等方面也取得了重要进展。

未来，要适应不断提升的金融业开放水平，进一步完善我国金融风险防控体系。

一是充分发挥国务院金融稳定发展委员会的统筹协调作用，统筹把握各领域出台政策的力度和节奏，形成政

策合力。

二是健全货币政策和宏观审慎政策双支柱调控框架。进一步发挥货币政策的逆周期调节作用，确保经济运行

在合理区间。不断完善宏观审慎政策框架，加强对金融控股公司监管，进一步完善对系统重要性金融机构监管；

丰富政策工具箱，加强金融市场的实时监测，阻断跨市场、跨区域、跨境风险传染。

三是加快金融市场基础设施建设，做好金融业综合统计。运用现代科技手段和支付结算机制，实时动态监管

线上线下、国际国内的资金流向流量。

四是健全问题金融机构的处置机制。探索以存款保险为平台，建立市场化法治化的金融机构退出机制。

2019 年我们将贯彻落实习近平总书记关于“无论是完善金融服务，还是防范金融风险，都要深化金融改革

开放”的指示精神，稳步推进金融业全面开放，助力金融供给侧结构性改革和金融体系结构调整优化，支持中国

经济高质量发展。

中国 3 月官方制造业 PMI 为 50.5，创近 6 个月新高

香港万得通讯社报道，国家统计局服务业调查中心和中国物流与采购联合会 3 月 31 日发布数据显示，中国

3月官方制造业 PMI 为 50.5，重回临界点以上并创 2018 年 9 月以来新高，预期 49.6，前值 49.2。

2019 年 3 月份，中国制造业采购经理指数（PMI）为 50.5%，比上月上升 1.3 个百分点，重回临界点以上。

http://180.96.8.44/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=458961638&fav=1
http://180.96.8.44/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=458961638&fav=1
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从企业规模看，大型企业 PMI 为 51.1%，低于上月 0.4 个百分点，高于临界点；中、小型企业 PMI 为 49.9%

和 49.3%，分别比上月上升 3.0 和 4.0 个百分点。

从分类指数看，在构成制造业 PMI 的 5 个分类指数中，生产指数、新订单指数和供应商配送时间指数高于临

界点，原材料库存指数和从业人员指数低于临界点。

生产指数为 52.7%，比上月上升 3.2 个百分点，重返临界点之上，表明随着春节后企业集中开工，制造业生

产活动有所加快。

新订单指数为 51.6%，比上月上升 1.0 个百分点，连续两个月位于临界点之上，表明制造业市场需求继续增

长。

原材料库存指数为 48.4%，比上月回升 2.1 个百分点，仍低于临界点，表明制造业主要原材料库存量有所减

少，但降幅缩小。

从业人员指数为 47.6%，比上月微升 0.1 个百分点，位于临界点之下，表明制造业企业用工量降幅略有收窄。

供应商配送时间指数为 50.2%，比上月上升 0.4 个百分点，高于临界点，表明制造业原材料供应商交货时间

比上月有所加快。

美经济学家认为今明两年美经济增速将大幅放缓

新华社华盛顿 3月 25 日电（记者许缘 邓仙来）美国全国商业经济协会 25 日发布前景调查报告说，该协会

经济学家预测，主要受全球经济增长放缓和美国贸易政策影响，今明两年美国经济增速将大幅放缓。

该协会经济学家预计，2019 年按年率计算的美国实际国内生产总值（GDP）增长率将从 2018 年的 2.9%下滑

至 2.4%，并在 2020 年进一步放缓至 2.0%。经济学家认为，去年美国经济受益于减税以及政府支出的增加，但上

述政策对经济的促进效益正逐渐消退。不过，多数经济学家认为，美国经济短期内不太可能出现衰退。

该调查结果与美联储 20 日发布的预期值在趋势上相吻合。美联储预计，2019 年和 2020 年美国经济增长率

或分别降至 2.1%和 1.9%。

美国全国商业经济协会是由商业领域经济学家组成的专业协会。该协会定期开展经济政策调查、前景调查、

商业状况调查。本次调查于 2 月 22 日至 3月 7 日进行，由 55 名专业人士组成的调查小组对美国经济前景进行预

测。[新华网]

12 年来美债长短期利率首次倒挂，衰退阴影再次逼近

香港万得通讯社报道，美联储刚刚放缓加息，资本市场的狂欢还没有结束，全球经济衰退的阴影又笼罩过来。

长短期美债收益率继续倒挂，十年期美债收益率创下 15 个月新低。

3月 23 日开始，3 月期和 10 年期美债收益率自 2007 年来首现倒挂以来，本周这二者倒挂继续扩大，3 月/10

http://180.96.8.44/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=458961638&fav=1
http://180.96.8.44/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=458961638&fav=1
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年期国债收益率曲线倒挂水平扩大至 10 个基点。10 年期美债收益率跌近 5 个基点，最低触及 2.35%，创 2017

年下旬以来的 14 个月最低。至此，从 2 年期美债到 10 年期美债的收益率都已经低于联邦基金有效利率，美债倒

挂正在全面加剧 。

受此影响，美股三大股指全数下跌。截至周三收盘，道指跌 0.13%报 25625.59 点，标普 500 跌 0.46%报 2805.37

点，纳指跌 0.63%报 7643.38 点。德国央行以-0.05%的收益率发行了 24.33 亿欧元的债券，为 2016 年以来首次

发行负收益率国债。

这种现象被金融网站 Zerohedge 形容为“全球金融市场中的一张恐怖图表”，因为，从某种程度上来说，2

年期美债提供了一个比股市收益更好、更灵活、风险更低、还能相对快速获得收益的投资标的，所以这从传统意

义上是预测衰退和黄金价格走势的重要指标，但也有分析认为，利差倒挂并不意味着马上进入衰退。

一般而言，如果 2 年期美债和 10 年期美债之间的利差降至负数，美国经济衰退将会在短期内出现，而美债

又是全球资产价格的定价标杆，这也意味着将会同步影响到全球金融市场。
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三、美元指数

美元近期强势，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

四、人民币

人民币强势震荡，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
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五、库存数据

数据来源：Wind

SHFE铜库存
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LME 库存数据 来源 wind，华融期货研究中心

数据来源：Wind

LME铜库存
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沪铜库存数据 来源：wind，华融期货研究中心

从上图可以看到 lme 铜库近期处于低位，短期支撑沪铜价格。



研发产品系列•月度报告

请务必阅读正文之后的免责声明部分 8 编辑：窦晨语

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

沪铜指数日 k线 来源：文华财经，华融期货研究中

技术上看 CMX 铜指周 k 线组合已在长期均线组合上方运行，K 线组合呈强势震荡状态，期价在 2.8100 美元/

磅附近有强支撑，10 周均线组合有利于多头，短期在 2.8100 美元/磅附近有支撑，近期预计维持强势震荡的概

率较大。LMX 铜指 50 周均线组合支撑期铜价格。

沪铜指数强势震荡，短期 48000 点附近支撑较强，3 月下跌 1240 点，幅度 2.48%，月 k 线收阴线，期价在 1
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重回短期均线上方运行，预计 2019 年 4 月在 3 月回调整理的基础上维持强势震荡的概率较大。关注 CU1906 在

48000 点上方的运行状态，近期在 48000 点上方逢低做多为宜，止损 48000 点。
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