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一、基本面分析一、基本面分析一、基本面分析一、基本面分析

1、市场解析

本周铜价强势向上突破。伦铜周一受多国利好经济数据及

美联储缩减 QE 预期的共同影响下冲高回落小幅收跌。沪铜周一

延续反弹，全天运行于中短期均线之上；伦铜周二冲高回落小

幅收涨，欧洲时段公布的欧美经济数据普遍喜人提振伦铜盘中

冲高创近两周新高，但随后在投资者对中国需求忧虑的打压下

回落。沪铜周二探低回升，盘中在中短期均线粘合处受到明显

支撑；伦铜周三受美元走软提振震荡上涨，但中国贸易数据公

布前市场谨慎情绪浓厚限制涨幅。沪铜周三探低回升报收小阴

星；期铜周四受中国强劲进口数据及美元继续走软提振强势向

上突破，伦铜上涨 2.42%，且创两个多月以来的最高收盘价。沪

铜周四强势突破前期震荡区间并顺利上破 51000 点整数关口的

压制，中线上涨趋势确立；周五，向好的工业生产数据使全球

最大金属消费国中国经济企稳的迹象进一步增加，期铜受此提

振涨至两个月最高，但随后出现回调，最终沪铜以 2.61%的周涨

幅报收于 51920 点，伦铜以 3.76%的周涨幅报收于 7270.50 点。

2、平衡分析

海关周四公布的数据显示，中国 7月进口量较 2012 年同期

增加 12%。铜进口连续第三个月增加，增幅为 8.1%至 14 个月高

位，受助于作为融资抵押品的铜需求及此前的订单到货。强劲
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的数据令一些交易商感到意外，他们此前预期因国内市场需求

季节性疲软，到货量较少。中国是全球最大的消费国，高进口

可能支撑国际市场价格，今年迄今国际市场上铜价已经下滑约

10%。在中国数据公布后，LME 三个月期铜上涨至 7,150 美元。

本月铜进口预期将维持强劲，因大量已签约的现货船货将在 8

月-10 月期间到货。7月阳极铜、精炼铜、铜合金及半成品进口

量为 410,680 吨，为 2012 年 5 月以来最高水准，高于 6月进口

的 379,951 吨。

据彭博社消息，渣打银行称，中国保税仓库中铜库存在截

至 7月的四个月中下降 63%，总库存降至相当于三周消费量的水

准。分析师 Judy Zhu 在 8 月 2 日公布的一份报告中称，保税区

库存下降至 300,000 吨。渣打银行预估中国铜总库存量约为

500,000 吨，3月时库存达到峰值，超过 100 万吨。

工信部原材料司日前发布的 2013 年上半年有色金属行业运

行情况称，有色金属行业目前面临产能过剩突出、生产成本高

企、市场需求进一步萎缩三方面问题，尤其是电解铝行业最为

突出。工信部原材料司预计，下半年有色金属行业产品价格仍

将保持低位振荡趋势，企业生产、经营压力较大，行业整体处

于微利状态。根据情况通报，目前我国有色金属行业目前面临

三方面问题：一是冶炼行业产能过剩问题突出，行业效益大幅

下滑。二是生产成本高企，企业缺乏竞争力。三是出口结构性

矛盾突出，市场需求进一步萎缩。工信部原材料司称，下一步

将重点开展以下工作：一是把化解电解铝行业产能过剩矛盾作

为有色金属工业结构调整的工作重点，出台化解电解铝产能过

剩的具体政策并组织实施；二是稳步推进有色金属行业准入工

作，修订铜、铅锌、钨、锡、锑等行业准入条件；三是进一步

支持企业加快技术改造、节能减排和淘汰落后，鼓励企业发展

新材料，推动产业结构调整和转型升级。

3、库存分析
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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

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 14175 吨至 594500 吨，创自 4月中旬

以来的新低，上海期货交易所减少 12423 吨至 151148 吨，创自

去年 9月初来的新低，COMEX 铜库截至减少 1318 短吨至 62434

短吨，创自去年 11 月底以来的新低。三大交易所库存同时减

少，且屡创近期新低，库存情况对铜价打压力度继续减弱。

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。
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8 月 6 日当周 COMEX 铜基金多空持仓均减少，其中，基金多

头持仓减少 1475 张至 37858 张，基金空头持仓减少 10992 张至

59435 张，致使基金净空头持仓减少至 21577 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

沪铜主力 1311 周 K 线图
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沪铜主力 1311 日 K 线图

趋势上看，本周伦铜沪铜均强势向上突破，后市上涨空间

打开，但前期压力位 53500 附近或将继续压制期价；周线形态

上看，伦铜成功上破 20 周均线的压制并报收在其之上，沪铜在

20 周均线处承压回落，周一有望在伦铜周五上涨的提振下跳空

高开在其之上；日线形态上看，沪铜持续两个交易日报收在常

用均线之上，中短期均线上行，40 日均线走平，60 日均线延续

下行，MACD 指标和 KDJ 指标均向好，下周有望延续上行。

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；微观基本面，供应过剩总局面继续压制铜价，但库存高位

减少和基金净空持仓减少对铜价打压力度均减弱；技术面,本周

成功向上突破，下周有望再上一个台阶，建议多单谨慎持有，

但供需情况没有明显好转，谨防铜价高位跌落，多单 53500 部

分止盈，51000 止损。
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