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 一、微观分析 

1、市场解析 

本周国际铜价在沪铜的指引下区间震荡。周一因适逢英国

五月银行假日，LME市场休市，沪铜高开震荡，期价跳空高开在

20 日均线之上，盘中的下跌在 20日均线处获得支撑，反弹至前

期下跌幅度的 38.2%附近承压；周二，期铜冲高回落，沪铜盘中

一度触及 53300 点回落，尾盘以接近全天最低点收盘，隔夜消

息平淡，沪铜收盘后伦铜震荡至收盘；周三，伦铜受中国强劲

贸易数据及美元走软提振大幅上涨，盘中上破 40日均线及前期

下跌幅度的 38.2%一线的支撑，并报收在近三个月以来的高位，

沪铜高开高走报收接近光头光脚的中阳，技术指标继续修复；

周四，沪铜高开低走，多空双方在黄金分割线 53070附近展开

激烈争夺，收盘暂报此位之下，隔夜消息好坏不一，希腊 2月

份失业率创纪录新高，美国 5 月 4日当周初请失业金人数降至

32.3万，伦铜在沪铜收盘后冲高回落，尾盘再度回升；周五，

国内降息传言再起，沪铜低开高走盘终以 4.75%的周涨幅报收于

53420点，伦铜周五夜晚受美元指数走强打压止涨震荡，最终以

1.39%的周涨幅报收于 7391点。 

2、平衡分析 

海关总署5月8日公布，中国4月阳极铜、精炼铜、铜合金和

半成品铜进口量为295,799吨，为2011年6月以来最低，4月进口
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量的下滑逆转了3月7.2%的增幅，反映出中国充足的库存已满足

需求的情况。海关总署同时还公布，1-4月份未锻造的铜及铜材

进口总量为1,263,525吨；去年同期累计1,735,939吨，同比减

少27.2%。4月进口废铜34万吨，环比降2.86%；1-4月累计同比

降4.6%；进口废铝18万吨，环比降10%，累计同比降4.3%。 

巴克莱近日报告指出，目前铜的需求环境依然较为疲弱，

但是已有迹象显示已有了一些改善与好转，作为铜需求市场的

重要指标信号，中国铜的需求已经出现了积极的信号。终端需

求开始出现回升，上海期货交易所(SHFE)和伦敦金属交易所

(LME)进口价格套利已经开启，SHFE库存以及保税库存开始下

滑，现货进口溢价出现提升。巴克莱表示，抛售可能太过头

了，但是价格的复苏依然会呈现温和的态势，且非常难以持

续。该行认为二季度依旧倾向于抛售，空头回补。 

中国最大的精炼铜生产商-江西铜业的高管表示，因近日铜

价持续下滑，严重影响中国废铜进口，预计5月以后开始削减产

出，并将2013年铜产量目标设定为112万吨。中国是全球最大的

精炼铜生产国和消费国，年产精炼铜近600万吨。国内产量较低

或导致中国增加精炼铜进口量。同时，中国冶炼厂今年的精炼

铜出口恐难以达到50万吨的目标。中国精炼铜约三分之一来自

加工废铜，废铜价格基于铜价。铜价年初至今已累计下挫15%，

这正在打压废铜价格，迫使海外供应商限制面向中国的废铜出

口。国内市场废铜供应亦下滑，因中国正严控污染，已削减低

品位原材料的进口订单。因废铜供应短缺，中国至少两家中型

精炼铜生产商已削减产出，铜价下滑抑制铜市供应，较大型冶

炼商或将如法炮制。 

    3、库存分析 

通常而言，库存和价格之间存在负相关关系。LME铜库存和

LME 铜收盘价有很强的负相关性，而且库存高位拐点出现不久后

收盘价低位拐点将出现，库存低位拐点出现后收盘价高位拐点
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将出现，因此库存指标可以作为铜价的一个先行指标来看。 

 

前几个月三大交易所库存持续增加，为铜市带来极大风

险，但三大交易所库存自上周开始逐渐减少。本周上海期货交

易所铜库存减少 18739 吨至 195043吨，本周 LME铜库存减少

4450吨至 604250 吨，截至周四 COMEX 铜库存减少 236短吨

85939短吨。三大交易所库存一致减少，铜市开始了漫长的去库

存化过程，这将为低迷的铜价带来一定支撑。 

4、COMEX非商业持仓情况分析 

非商业基金持仓的持仓方向影响铜价的走势。非商业基金

净持仓为净多单，会推动铜价上涨，反之亦然。 

 

5 月 7 日当周 COMEX铜基金多空持仓均有减少，但空头减仓

力度更强，致使总持仓净空头减少至 16796 张，基金持仓情况
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对铜价打压力度减弱。 

二、波动分析 

 
 

伦铜电 3 周 K线图 

 

沪铜指数日 K线图 

趋势上看，本周铜价维持区间震荡，沪铜伦铜均在前期下

跌幅度 38.2%附近展开震荡；指标上看，日线指标逐渐好转：短

期均线向上运行，中长期均线延续下行，MACD指标红色能量柱
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继续拉长，DIFF线和 DEA先向上运行，KDJ 指标向上发散，J线

已运行至 100之上；技术面综合判断，铜价近期有望延续震

荡，沪铜 53500 一线是关键点位，若有效上破 53500，则后市偏

多，若再次在此位承压，则继续区间震荡的可能性大。 

三、结论与建议 

宏观氛围逐渐改善提振铜价；微观面，全球供过于求继续

打压铜价，基金持仓情况对铜价打压力度减弱，三大交易所库

存一致减少为低迷的铜价带来一定支撑；技术面看，期价短期

有望延续震荡，建议密切关注 53500 压制情况，若有效上破则

可逢低少量入多，53000 止损；若不能有效上破 53500则可继续

观望等待趋势明朗再布局中线持仓。 
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