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一、一、一、一、基本面基本面基本面基本面分析分析分析分析

1、市场解析

本周铜价探低回升。周一，沪铜延续上周五跌势继续下

行，隔夜伦铜受美元指数高位回落提振上涨，盘中在 10 日均线

处承压回落，最终报收中阳；周二，国内公布的 CPI 和 PPI 数

据均好于前一个月，沪铜受此提振反弹收涨，隔夜美元指数再

创新高打压伦铜自白日高位回落，最终报收中阴；周三，沪铜

先抑后扬报收小阴星，隔夜美联储 6月份会议纪要措辞意外偏

向宽松，美元指数暴跌收长阴，提振伦铜夜晚上涨报收中阳；

周四，伦铜受美联储会议纪要提振涨至三周高位，沪铜跳空高

开后盘中几度触及涨停；周五，期铜受美元走强打压走低，沪

铜以 0.95%的周涨幅报收于 49690，伦铜以 2.74%的周涨幅结束

本周行情。

2、平衡分析

智利矿业部周一下调了铜产量及均价预估。智利矿业部周

一称，智利今年铜产量约 553 万吨，低于此前预估，但仍高于

2012 年，因新项目落成及原有矿场运营改善。4月份，智利国

家铜业委员会 Cochilco 曾预计今年该国铜产量将触及 558 万

吨。智利是全球最大的产铜国。智利一直设法提振其矿业产

出，但矿石品位下滑，成本飙升，劳资纠纷及电力问题可能成

为该国实现这一雄心勃勃计划路上的绊脚石。矿业部表示，该
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国 2013 年铜产量将增加，因智利国有铜公司 Codelco 旗下的

Ministro Hales 项目将于年底投入运营，且科亚瓦西

（Collahuasi）和埃斯康迪达（Escondida）铜矿的产量增加。

明年智利铜产量预计将攀升至 569 万吨，略低于智利国家铜业

委员会 Cochilco 先前预估的 573 万吨。Cochilco 亦将 2013 年

铜均价预估从之前的每磅 3.57 美元下调至 3.27 美元，因全球

头号消费国-中国的需求放缓，美联储或将缩减经济刺激举措，

以及预期 2013-2017 年期间铜市将面临供应过剩。今年以来，

铜价已下跌约 15%。智利政府称，明年铜均价将进一步下滑至每

磅 3.15 美元，低于之前预估的 3.32 美元。

据北京 7 月 10 日消息，中国海关周三称，6月未锻造铜及

铜材进口 379,951 吨，较上月的 358,672 吨上升 5.9%，1-6 月

未锻造铜及铜材进口量为 200 万吨，同比减少 20%；6 月废铜进

口 34 万吨，低于上月的 36 万吨，1-6 月份废铜进口总量为 207

万吨，去年同期累计为 223 万吨，同比减少 7.2%。海关还称，6

月未锻造的铝及铝材进口 65,560 吨，低于上月的 72,662 吨;6

月进口废铝 18 万吨，低于上月的 20 万吨。此外，中国 6月未

锻轧铝出口 48,293 吨，高于上月的 43,988 吨。

据中金网报道，中国贸易商上月利用套利机会使铜进口量

同比合理增长。这冲破了中国铜进口大范围疲软的趋势，但不

一定反映了这世界上最大工业金属消耗国的需求。根据中国海

关总署周三数据显示，6月，中国铜、铜合金和铜半成品进口达

379951 吨，比去年同期增长 9.7%，环比 5月增长 5.9%。除了套

利机会的因素影响，来自政府的监管变化和国内供应紧张也促

进了铜进口 6 月的同比上涨。交易商表示，在上海期货交易所

的铜交易价格为 30 美元-50 美元的平均溢价，对比伦敦金属交

易所的现金铜，使铜进口有了比国内市场更好的选择。

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
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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

将出现，因此库存指标可以作为铜价的一个先行指标来看。

本周 LME 铜库存减少 19225 吨至 640775 吨，上海期货交易

所减少 4645 吨至 168376 吨，COMEX 铜库存减少 2004 短吨至

68733 短吨。三大交易所库存同时减少，库存情况对铜价打压力

度减弱。

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。

7月 9日当周 COMEX 铜基金多空持仓均有减少，其中，基金

多头持仓减少 639 张至 44259 张，基金空头持仓减少 1132 张至
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72307 张，致使基金净空头持仓减少至 28048 张，基金持仓情况

对铜价打压力度减弱。

二、二、二、二、波动分析波动分析波动分析波动分析

伦铜电 3周 K线图

沪铜指数周 K线图
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沪铜指数日 K线图

趋势上看，期铜本周延续上周的反弹，但 5周均线压制仍

在，虽本周一度上穿 5周均线但周五再次回落至其之下，周线

指标弱势略有改善，后市或在低位弱势震荡。日线上看，短期

均线拐头向上，MACD 指标红色能量柱逐渐拉长，DIFF 线和 DEA

线继续向 0轴靠拢，短期指标逐渐向好，期价本周跳上 20 日均

线后维持在其之上运行，下周有望继续试探此位支撑情况。

三、结论与建议三、结论与建议三、结论与建议三、结论与建议

宏观基本面，中美经济数据和政府政策继续牵动市场神

经，下周中国将公布二季度 GDP 数据，美国联邦储备理事会

(FED)主席伯南克将在众议院金融服务委员会就货币政策发表证

词陈述，这些事件均将对市场造成一定冲击；微观基本面，库

存情况和基金持仓情况对铜价打压力度均减弱;技术面,中线有

望在低位维持震荡，短线或继续试探 20 日均线支撑情况。操作

上，建议逢高少量抛空。
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