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沪 铜 中线空势不改反弹不宜乐观

一、基本面分析

1.供需平衡

据彭博社 3月 17 日消息，金融时报（FT）援引 SNL

Financial 数据称，全球铜矿商计划将产能每年增加 110-130 万

吨，直至 2016 年。金融时报称，全球大型的铜矿商包括智利国

家铜业公司（Codelco）、自由港麦克莫伦铜金公司，嘉能可斯

特拉塔和必和必拓。

据新德里 3月 18 日消息，印度头号精炼铜生产商 Sesa

Sterlite Ltd 的两名消息人士周二称，将自 4月 26 日起将炼厂

关闭 22 日，该公司将进行四年以来的首次检修，这削减对头号

购买国中国的供应。Sesa Sterlite 是韦丹塔资源集团子公司，

每个月精炼铜产量约为 3万吨，一半出口至中国。一名消息人

士称：“我们去年想要关闭炼厂进行检修，但因环境问题导致被

迫停产而没有进行检修。”他指的是去年自 3月 30 日起被迫关

闭逾两个月，因遭受排放污染物的投诉。下个月的炼厂关闭将

有助于支撑全球铜价。此次关闭将帮助其竞争对手生产商印度

铝工业有限公司（Hindalco Industries）增加销售量。由于大

量的中国铜冶炼厂计划在未来几个月增加出口量以应对国内较

低的铜价，因此该炼厂的关闭将导致中国铜出口至印度。Sesa

Sterlite 铜贸易主管 P Ramnath 没有对计划检修事件置评，但

表示，铜价下滑不是影响该公司检修的因素。他称，目前中国

经济成长放缓并未影响该公司出口。Ramnath 称：“我们有能力
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大量出口，那不是问题。”“没有人找过我们取消合约。”Sesa

Sterlite 炼厂去年的关闭导致印度电缆制造商 Finolex Cables

Ltd 和 Precision Wires India Ltd 增加进口量。稍晚环境法庭

允许该公司重启运作。

据悉尼 3月 18 日消息，亚洲铜生产商推迟采购，因需求迟

滞及预期中国信贷收紧将导致铜价自当前的三年低点进一步下

滑。铜需求迟滞反映出市场担忧中国经济成长放缓及融资铜协

议解除的不确定性。这暗示价格科进一步下滑。

据彭博社 3月 19 日消息，欧洲铜升水上月下滑，因铜供应

增加。四位贸易人士表示，运至鹿特丹港的现货铜升水约为每

吨 125 美元，区间为 110-130 美元。前月价格约为 140 美元。

LME 在欧洲的铜库存周二增幅为 16 个月来最大。贸易商称，欧

洲需求稳定且智利铜供应运抵。年初时智利港口工人罢工导致

船货发运延迟。即期发运的伦铜价格本月下滑 8.2%，周二收在

每吨 6,501 美元。现货铜价格较指标三个月期铜升水 18 美元，

2月时升水曾高达 78.50 美元。LME 位于欧洲的铜库存本月增加

2.7%，至 65,250 吨。比利时安特卫普铜库存周二跳增 40%，或

19,175 吨，为 2013 1 月以来最大增幅。

2.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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本周，LME 铜库存增加 14400 吨至 265700 吨，COMEX 铜库

存截至周四增加 1680 短吨至 13582 短吨，上海期货交易所铜库

存减少 3396 吨至 209901 吨。本周三大交易所总库存增加，库

存情况对铜价支撑力度减弱。

二、波动分析

伦铜电3周 K线图
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沪铜指数周 K线图

沪铜指数日 K线图

本周期铜低位震荡。沪铜指数上半周窄幅波动，周四剧烈

震荡，获得本周的最高点和最低点，盘中最低下探至 43760 后

展开强势反弹，最高触及 46420 点回落，周五在周四的运行区

间内波动，周线小幅收涨；伦铜本周探底回升，最低跌至 6321

点，创 2010 年 7 月初以来的新低，随后展开强势反弹，最终周

线报收十字星。技术上看，期价中线空势不改，短线低位企稳

震荡。

三、结论与建议
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宏观面，国内信用债市场或现蝴蝶效应，引发投资者担忧

打压铜价；下周将迎来全球多个国家和地区的 PMI 数据，若数

据弱于预期将打压铜价；微观面，三大交易所总库存增加，库

存情况对铜价支撑力度减弱；技术上看，中线趋势依然偏空，

短线低位企稳；建议空单止盈后观望，等待反弹尾声的抛空时

机。
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