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 一、基本面分析 

1、市场解析 

本周铜价窄幅波动，伦铜沪铜均维持在前期震荡密集区之

内波动，但重心均稍稍下移。周一因适逢英国春季银行假日，

LME 市场休市，沪铜周一低开震荡；沪铜周二探低回升，隔夜情

况，欧洲时段消息喜忧参半，美洲时段美国的各项经济数据全

线向好，推动美元指数再度走强，伦铜冲高回落报收小阳星；

周三，Grasberg 铜矿重新开工的消息令市场担忧铜供应过剩，

伦铜受此打压小幅收跌，沪铜周三冲高回落报收倒锤头线；周

四，沪铜探低回升报收锤头线，隔夜美国数据不佳引发投资者

重新预计美联储会维稳当前宽松力度，美元指数再收长阴，伦

铜受此提振小幅收涨；周五，投资者在中国制造业数据公布前

情绪谨慎，伦铜周五小幅下跌，最终以 0.1%的周跌幅结束本周

行情。沪铜周五高开低走，最终以 0.36%的周跌幅报收于 52750

点。 

2、平衡分析 

中国物流与采购联合会(简称 CFLP)周六(6月1日)发布了代

表官方性质的中国制造业采购经理指数(PMI)。数据显示，中国

5月官方制造业 PMI 意外升至50.8，此前预期小幅回落至50.1，

前值50.6。从走势图看，中国5月官方制造业 PMI为连续第八个

月处于扩张水平。 
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智利4月铜产量下滑至441668吨，同比下降1.2%，为12月以

来首次出现下滑。 

全球第二大铜矿山印尼 Grasberg 矿场在三周内发生第二次

意外，可能导致该矿场长时间关闭，这消息限制了铜价跌幅。

拥有 Grasberg 矿场的 Freeport McMoRan 称，一卡车被淤泥掩

埋，司机仓皇逃生，令工会负责人顿促工会会员停工。此前在5

月15日，在偏远的 Papua 采矿设施，一隧道塌方导致28人死

亡，矿场运营因此停止。 

5月28日报道：法国兴业银行（Societe Generale）分析师

Robin Bhar 近日表示，一系列铜矿关闭使市场对铜市供应过剩

数量不断进行调整，今年初预计供应过剩30万吨，目前这一数

据可能已经被减半。相关机构4月份对18位分析师的调查显示，

分析师平均预期今年全球精炼铜供应过剩98500吨，2014年过剩

305000吨。2013年度预估已经较1月预期的127000吨减少。 

江铜压缩产能，铜企减产潮隐现。据中金网最新报道，中

国去年精炼铜产量约为 606万吨，有 200万吨左右的精炼铜来

自废铜加工，而中国废铜 75%左右依赖进口，其价格受铜价影响

明显。春节以来铜价持续走低后电解铜和废铜的价差逐渐收

窄，迫使海外供应商限制面向中国的废铜出口，废铜供应紧缺

已经导致铜企纷纷减产。目前，江西铜业、金川集团等国内多

家主要铜企纷纷减产，其中，仅江西铜业一家的产能影响达 50

多万吨。江西铜业此前将今年精铜产量目标定在 112万吨。但

受此轮减产影响，这一年产计划能否实现存在变数。 

    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

将出现，因此库存指标可以作为铜价的一个先行指标来看。 
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前几个月三大交易所库存持续增加，为铜市带来极大风

险，但近几周三大交易所持仓逐渐减少。本周 LME 铜库存减少

12725 吨至 608450 吨，COMEX 铜库存本周四较上周四减少 1653

短吨至 80459，上海期货交易所铜增加 2693吨至 179317 吨，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。 

 

5 月 28 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 8918 张，基金持仓情况

对铜价打压力度减弱。 

二、波动分析 
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伦铜电 3 周 K线图 

 

沪铜指数日 K线图 

趋势上看，本周铜价窄幅波动，伦铜仅触及下跌幅度的

38.2%便遇阻回落，周线报收小阴线，沪铜周线报收小阳星，冲

高至 10周均线附近承压回落，周中一度跌至常用周均线之下，

周五暂收 5周均线一线，全周仍落入前期震荡密集区，后市或

延续区间震荡，53800 仍未成功突破，后市需继续关注此位压制

情况，若不能站稳此位将继续区间震荡。 

三、结论与建议 

宏观氛围逐渐改善提振铜价；微观面，库存逐渐减少和基
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金净空单持续缩减对铜价打压力度均减弱；技术面看多空争夺

激烈，53800 一线成重要分水岭。后市需密切关注 53800 一线压

制情况，若有效上破此位则后市偏多，可轻仓试多；若不能有

效上破此位则后市将宽幅震荡，震荡区间 51500-53800，投资者

可观望或区间操作。 
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