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本周观点简述 

在季节性需求高点已经过去的5月底6

月初，指望消费方进一步买入带动价格突

破的可能性并不算大。因此下周铜价最有

可能的走势是冲高回落，周初冲击前期高

点，周中后开始震荡回落。 

 

本周重点关注 

1、周初价格能否向上突破 

 

2、国内市场现货高升水状况是否持续 
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往期观点： 

2014 年第 21 周 

临近交割，价格逼近前期

高点 

 

2014 年第 22 周 

交割后逢低买盘介入，价

格震荡走强 
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上周盘面简述： 

上周铜价探低回升，价格几乎完全复制了4月第三周的走势。周

一在最后的空头回补买盘推动下，铜价再度冲击6900美元上方，盘中

创下近期新高，但价格未能守住该整数关口，之后连续两个交易日价

格显著回落，周三晚间铜价还一度创下近期震荡新低。价格的回落很

快吸引了逢低买盘的介入，沪铜从周三夜盘低开后就开始连续走高，

LME铜价也同步快速回升至近两周震荡高点区域之内。 

图 1：LME铜价日 K线图 

 
数据来源：博易 

 

基本面情况： 

  宏观角度上看，本周市场最大的利多来自于中国5月汇丰PMI预

览值，连续多个月走弱后，中国制造业开始出现触底反弹迹象，虽然

从另一个方面来看，这样的经济自然回稳拉低了政府出台更大规模稳

增长措施的可能，但对于大宗商品来说，制造业的回稳多少会给持续

羸弱的走势带来些许支撑。 
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而从铜自身市场上看，全面的现货升水状态依然在支撑价格走

强，沪铜价格几乎走出了与4月第三周时完全一致的走法。交割日后

铜价一度破位，但很快逢低买盘介入推高价格，在市场已经摆脱了短

期的多头回补压力之后，铜价在下周创下震荡新高成为了可能。 

CFTC数据方面，基金空头回补动作仍在延续，但截止到上周二，

基金仍然在铜市场持有净空头寸，随着夏季淡季逐渐来临，预计进一

步的回补方向可能仍以平空增多为主。 

库存方面，LME库存上周下降10675吨，5月交割日后库存继续

流出LME仓库。注销仓单截止本周五为8.3万多吨，注销仓单仍占总

库存40%以上。上海铜库存下降4000多吨，交割后高升水状态延续，

库存继续开始流出交易所。 

 

 

                     

图 2：上海期货交易所铜库存 
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数据来源：SHFE 
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图 3：基金净头寸与铜价 
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数据来源：CFTC 

 

 

价格展望与操作建议 

 

 从中期而言，沪铜目前陷入了一个下有支撑上有压力的震荡区间

里，在5月交割日前市场挤空最剧烈的阶段，现货铜价也始终未能站

稳51000一线，在价差结构没有发生变化之前，这样的压力将远期主

力合约价格限制在了49000元下方。在逢低买盘已经出现的情况下，

预计下周铜价将试探该阻力。在季节性需求高点已经过去的5月底6

月初，指望消费方进一步买入带动价格突破的可能性并不算大。因此

下周铜价最有可能的走势是冲高回落，周初冲击前期高点，周中后开

始震荡回落。操作上，由于现货升水依然较大，建议买国内抛伦敦的

反套头寸仍然可以继续持有。投机性头寸暂时观望，等待市场机会的

出现。 
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