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工业品·沪铜 2 月投资策略 2020 年 2 月 3 日 星期一

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。

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 2 月预计弱势震荡 短线交易

一、行情回顾

（一）美精铜指数：CMX 铜指 1 月开盘 2.8085，最高 2.8895，

最低 2.5105，收盘 2.5180，月 k 线阴线。短期在 2.7500 美元/

磅附近有阻力。CMX 铜指 1 月下跌 10.18%。技术面看期货价格

受 20 月均线抑制。

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 1 月下跌 1160 点，幅度 2.36%，月 k

线为阴线,48000 点附近有阻力。1 月开 49220 点,收盘 48060 点。

沪铜月 k线 来源：文华财经，华融期货研究中心
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二、有关信息

2020 年央行工作会议召开：保持稳健的货币政策灵活适度

来源：中国人民银行网站

2020 年中国人民银行工作会议 1 月 2 日至 3 日在北京召开。会议以习近 ping 新时代中国特色社会主义

思想 为指导，深入学习贯彻党的十九届四中全会和中央经济工作会议精神，总结 2019 年主要工作，分析当前

经济金 融形势，部署 2020 年重点工作。人民银行行长易纲、党委书记郭树清出席会议并讲话。人民银行党委

委员、副 行长陈雨露、潘功胜、范一飞、朱鹤新、刘国强，中央纪委国家监委驻中国人民银行纪检监察组组长、

人民银行 党委委员徐加爱出席会议，并就分管领域工作提出具体要求。

会议认为，2019 年，在党中央、国务院的坚强领导下，面对国内外风险挑战明显上升的复杂局面，人民银 行

坚持实施稳健的货币政策，坚决打好防范化解重大金融风险攻坚战，持续深化金融供给侧结构性改革，不断改 善

金融管理和服务，不忘初心、牢记使命，勇于担当、真抓实干，各项工作取得了显著成效。[上海有色网]

央行开展 1.2 万亿元逆回购操作 7 天期和 14 天期利率均下调 10 个基点

来源：上海证券报·中国证券网

上证报中国证券网讯 2 月 3 日，人民银行发布公告称，为对冲公开市场逆回购到期和金融市场资金集中到

期等因素的影响，维护疫情防控特殊时期银行体系流动性合理充裕，以利率招标方式开展了 1.2 万亿元逆回购操

作。

其中 7 天期逆回购中标量为 9000 亿元，中标利率 2.40%；14 天期逆回购中标量 3000 亿元，中标利率 2.55%，

上次分别为 2.50%、2.65%，均下调 10 个基点。鉴于今日逆回购到期量为 1.05 万亿元，单日净投放量为 1500 亿

元。

央行表示，将继续密切关注疫情防控特殊时期市场流动性情况，确保流动性充足供应。

当日，国债期货开盘大涨，10 年期主力合约涨 1.30%，5 年期主力合约涨 0.69%。上交所质押式国债 7天期

回购品种开报 2.90%，涨 70 个基点；上交所质押式国债 1 天期回购品种开报 3%，涨 121.5 个基点。

资金面方面，今早开盘，存款类机构质押式回购隔夜利率（DR001）报 2.50%，前一个交易日的加权平均利

率报 2.3714%；存款类机构质押式回购 7天利率（DR007）开盘报 2.60%，前一个交易日加权平均价报 2.5378%。

从上海银行间同业拆放利率（Shibor）来看，上个交易日为休市前的 1 月 23 日，该日 Shibor 隔夜上行 91

个基点，报 2.444%；7 天 Shibor 下行 5.8 个基点，报 2.549%；14 天 Shibor 下行 1.7 个基点，报 2.797%；30

天 Shibor 上行 0.2 个基点，报 2.822%。

http://paper.cnstock.com/
http://www.cnstock.com/
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中国建设银行首席经济学家黄志凌表示：“在当前疫情防控特殊时期，央行开展上述操作有利于保持节后市

场流动性充足供应，维护货币市场利率平稳运行，稳定市场预期。”

2019 年全国规模以上工业企业利润下降 3.3%

来源：国家统计局

2019 年全国规模以上工业企业实现利润总额 61995.5 亿元，比上年下降 3.3%（按可比口径计算，考虑统计

制度规定的口径调整、统计执法增强、剔除重复数据、企业改革剥离、四经普单位清查等因素影响，详见附注四）。

2019 年，规模以上工业企业中，国有控股企业实现利润总额 16355.5 亿元，比上年下降 12.0%；股份制企业

实现利润总额 45283.9 亿元，下降 2.9%；外商及港澳台商投资企业实现利润总额 15580.0 亿元，下降 3.6%；私

营企业实现利润总额 18181.9 亿元，增长 2.2%。

2019 年，采矿业实现利润总额 5275.3 亿元，比上年增长 1.7%；制造业实现利润总额 51903.9 亿元，下降

5.2%；电力、热力、燃气及水生产和供应业实现利润总额 4816.3 亿元，增长 15.4%。

2019 年，在 41 个工业大类行业中，28 个行业利润总额比上年增加，13 个行业减少。主要行业利润情况如

下：电力、热力生产和供应业利润总额比上年增长 19.0%，专用设备制造业增长 12.9%，电气机械和器材制造业

增长 10.8%，非金属矿物制品业增长 7.5%，农副食品加工业增长 3.9%，通用设备制造业增长 3.7%，计算机、通

信和其他电子设备制造业增长 3.1%，石油和天然气开采业增长 1.8%，有色金属冶炼和压延加工业增长 1.2%，石

油、煤炭及其他燃料加工业下降 42.5%，黑色金属冶炼和压延加工业下降 37.6%，化学原料和化学制品制造业下

降 25.6%，汽车制造业下降 15.9%，纺织业下降 10.9%，煤炭开采和洗选业下降 2.4%。

2019 年，规模以上工业企业实现营业收入 105.78 万亿元，比上年增长 3.8%；发生营业成本 88.94 万亿元，

增长 4.1%；营业收入利润率为 5.86%，比上年降低 0.43 个百分点。

2019 年末，规模以上工业企业资产总计 119.14 万亿元，比上年末增长 5.8%；负债合计 67.39 万亿元，增长

5.4%；所有者权益合计 51.75 万亿元，增长 6.5%；资产负债率为 56.6%，比上年末降低 0.2 个百分点。

2019 年末，规模以上工业企业应收票据及应收账款 17.40 万亿元，比上年末增长 4.5%；产成品存货 43283.8

亿元，增长 2.0%。

2019 年，规模以上工业企业每百元营业收入中的成本为 84.08 元，比上年增加 0.18 元；每百元营业收入中

的费用为 8.97 元，比上年增加 0.27 元。

2019 年末，规模以上工业企业每百元资产实现的营业收入为 92.4 元，比上年末减少 2.1 元；人均营业收入

为 141.1 万元，比上年末增加 10.8 万元；产成品存货周转天数为 16.9 天，与上年末持平；应收票据及应收账款

平均回收期为 53.7 天，比上年末增加 2.0 天。
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2019 年 12 月份，规模以上工业企业实现利润总额 5883.9 亿元，同比下降 6.3%，11 月份为同比增长 5.4%。
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2020 年 1 月中国采购经理指数运行情况

来源：国家统计局

2020 年 1 月份，中国制造业采购经理指数（PMI）为 50.0%，比上月小幅回落 0.2 个百分点。

从企业规模看，大型企业 PMI 为 50.4%，比上月回落 0.2 个百分点，中型企业 PMI 为 50.1%，比上月回落 1.3

个百分点，大、中型企业 PMI 均位于临界点之上； 小型企业 PMI 为 48.6%，比上月回升 1.4 个百分点，仍位于

临界点之下。

从分类指数看，在构成制造业 PMI 的 5 个分类指数中，生产指数和新订单指数高于临界点，原材料库存指数、

从业人员指数和供应商配送时间指数低于临界点。

生产指数为 51.3%，比上月回落 1.9 个百分点，位于临界点之上，表明制造业生产扩张步伐有所放缓。
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新订单指数为 51.4%，比上月上升 0.2 个百分点，连续三个月位于临界点之上，表明制造业市场需求持续增

长。

原材料库存指数为 47.1%，比上月微落 0.1 个百分点，位于临界点之下，表明制造业主要原材料库存量减少。

从业人员指数为 47.5%，比上月回升 0.2 个百分点，但位于临界点之下，表明制造业企业用工量有所减少。

供应商配送时间指数为 49.9%，比上月下降 1.2 个百分点，微低于临界点，表明制造业原材料供应商交货时

间较上月略有放慢。

脱欧”过渡期开启 英国贸易政策面临挑战

来源：经济参考报

英国日前正式“脱欧”并进入过渡期，过渡期将于 2020 年 12 月 31 日结束。专家认为，在不到一年时间内，

英国要与欧盟、美国等主要贸易伙伴达成贸易协定挑战巨大，充满不确定性。

与欧盟方面，专家预测，英欧双方有望在年底前达成涉及货物零关税、零配额的基本自贸协定。

英国经济学前沿咨询公司国际贸易政策专家阿马尔·布雷肯里奇认为，英国与欧盟在年底前的谈判目标将是

达成一项基本自贸协定，给予对方免关税、免配额的市场准入，涵盖海关措施、原产地规则等。

他认为，除基本自贸协定外，英欧还需通过协议等形式来解决其他更复杂问题。双方在渔业、金融服务业等

领域存在较大分歧，在有限时间内达成全面贸易协议的可能性较低。

欧洲改革中心高级研究员山姆·洛韦认为，英欧在年底前达成自贸协定是可能的，但英国可能面临欧盟提出

的一系列先决条件，包括允许欧盟进入其捕鱼水域、承诺不降低环境和劳工标准以及遵守国家援助法律等。

除英欧贸易谈判外，在“脱欧”过渡期内，英国作为欧盟成员国享受的与加拿大、日本等国的自贸安排也需

要转签，否则年底与这些国家的贸易将面临“无协议”状态。

布雷肯里奇认为，与加拿大、日本等贸易伙伴的“延续性”自贸协定谈判是当务之急。他表示，“延续性”

贸易谈判的挑战在于这些贸易伙伴缺乏与英国立即展开谈判的动力，有些贸易伙伴可能会根据英欧贸易谈判结果

来决定与英国的谈判条件。

与此同时，专家预计，英国将同步推进与美国、澳大利亚、新西兰等国的贸易谈判，其中英美贸易谈判是重

中之重。

布雷肯里奇认为，鉴于英美贸易协议将对英国谈判能力提出较高要求，两国在年底前达成协议的可能性不大。

他认为，双方可能会通过政治声明等形式，实现服务业标准互认、促进投资及商业便利化措施等目标。

洛韦也不看好英美贸易谈判前景。他指出，美国政府贸易政策难以预测，而且美国还有可能试图影响英欧贸

易谈判。
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三、美元指数

美元震荡趋弱，短期支撑沪铜价格。

美元指数 来源：文华财经，华融期货研究中心

四、人民币

人民币短期弱势，支撑沪铜价格。

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

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铜库增加，抑制沪铜价格。
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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

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 线组合重回弱势，K 线组合呈弱势震荡状态，期价在 2.8000 美元/磅附近有强阻力，

10 周均线组合有利于空头，短期在 2.8000 美元/磅附近有阻力，近期预计维持弱势震荡的概率较大。LMX 铜指

250 周均线组合抑制期铜价格。
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沪铜指数弱势震荡，短期 48000 点附近阻力较强，1 月下跌 1160 点，幅度 2.36%，月 k线收阴线，期价重回

均线下方运行，预计 2020 年 2 月在 1 月弱势的基础上维持弱势震荡的概率较大。关注 CU2004 在 48000 点下方的

运行状态，近期在 48000 点下方逢高沽空为宜，止损 48000 点。
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