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7 月伦铜在前半个月呈现先扬后抑的震荡走势，月初因美元指数

走弱，令市场消化了美国疲软的就业数据，期铜呈现反弹趋势，从

6360 美元涨至 6745 美元。而从月中由于美国再次公布了一系列疲软

的数据，包括美国 6 月进出口物价以及 6 月零售销售数据等，引发对
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经济复苏及需求的疑虑，期铜回吐涨幅，跌至 6500 美元的支撑位。

随后自 20 日开始出现了一波单边强势上涨走势，并在 25 日突破了

7000 美元的阻力位，这主要还是源于宏观经济的转好和中国股市的

强劲，提振了市场信心。同时 7 月美元指数的跌幅非常明显，从 84

点附近跌至目前的 81 点附近，这也是推动铜价上涨的一个重要因素。

沪铜方面也跟随外盘大幅上扬，其中 23 日涨幅最为明显，达 3.17%。

来自中国的买盘，实货市场强劲提振铜市，同时，美股上扬和库存持

续减少也引发了铜价大涨。 

货币政策继续适度宽松 

7 月 30 日至 31 日，人民银行分支行行长座谈会、人民银行人才

工作会议在兰州召会议强调，要把思想认识统一到中央决策部署上

来，落实好适度宽松的货币政策。要进一步提高货币政策的预见性、

针对性和有效性，密切跟踪分析国内外经济金融形势和市场变化，重

点关注主要经济体宏观经济形势和货币政策动向、欧洲主权债务危

机、国际金融市场变化以及国内主要经济金融指标走势、房地产市场

变化、银行体系流动性等问题。 

2010 年 7 月，CFLP 中国制造业采购经理指数(PMI)为 51.2%，比

上月回落 0.9 个百分点。制造业 PMI 是一个综合指数，按照国际上通

用的做法，由 5 个主要扩散指数加权而成。通常 PMI 指数在 50%以上，

反映经济总体扩张；低于 50%，反映经济衰退。 

沪伦比值回落，进口量跌 
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LME 铜价强劲走高，但国内铜价明显疲软，沪伦比值回落至 8 一

下，而进口亏损最高达到 1500 元/吨。 

中国海关总署 21 日公布的数据显示，中国 6 月精炼铜进口较去

年同期下滑 44%至 211,957 吨。6 月精炼铜进口较 5 月的 279,690 吨

下滑 24%。海关并称，1-6 月中国进口了 156 万吨精炼铜，较去年同

期下滑 13%。国内高企的精铜产量和持续处于高位的精铜进口量使得

前 5 个月国内的现货供应十分充裕，现货长期处于贴水状态就是一个

很好的证明。下半年虽然精铜的进口量会出现回落，但总体上仍不会

出现现货供应紧张的局面。 

而今年消费虽然处于消费淡季，铜过剩的压力大大小于往年，从

库存趋势性下降就可以看出端倪。LME 库存从 2 月 17 日 55.5 万吨一

路下探至近期的 41.4 万吨，降幅达到 25%，而 COMEX 库存从 2 月 19

日的 10.4 万吨下滑至目前的 10 万吨，降幅为 3.8%，最后是上海库

存从 5 月初的 18.9 万吨下降至目前的 11.4 万吨，降幅为 39%。三大
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交易所的库存先后出现下降态势，反映了全球经济恢复对铜的消费

力。库存的趋势性下降将是支撑铜价重返高位震荡的另一个重要原

因。
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废旧市场 
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受外盘强劲和国内股市拉动，7 月虽无强劲的需求支撑，铜价依

旧呈现上涨趋势，从上图电解铜与废铜的差价来看，电解铜和废铜的

差价被拉大，目前差价已经处于 4425 元/吨左右的位置，前期因两者

之前的差价被压缩到极致，使得废铜的采购减少，随着差价的逐步拉

大，预计后期市场上采购意愿会逐步增强，近期商家因对后市铜价信

心不足，下游企业无论是对电解铜或是对光亮线采购意愿都不强烈。 

欧元兑美元回升 
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欧元涨势早在全球市场就已开始，此前欧元区经济景气指数跃升

至 28 个月高位，特别是“欧猪四国”的债务危机出现缓和以后。受

欧元延续反弹影响，美元指数持续走弱，回落幅度达 7%。欧盟委员

会近期表示，7 月份欧元区经济景气指数升幅超过预期，高于长期平

均水平，主要受德国数据相当乐观以及工业部门信心状况改善推动，

欧元反弹对美元指数造成较大压力。美国商务部上周五指出，美国第
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二季度国内生产总值(GDP)年化季率上升 2.4%，预期上升 2.5%，虽然

第二季度美国商业投资和出口均有所上扬，但数据显示，第二季度美

国消费者支出年化率增长 1.6%，一季度为增长 1.9%。从前面的数据

可以看出，虽然美国经济仍在增长，但整体增速明显放缓，预计第三

季度经济仍有减速的风险，美元指数延续弱势的可能性较大，对第三

季度铜价将有一定支撑。 

CFTC 基金持仓 
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CFTC 铜投机净多由 7 月 20 日的 3915 张增加到 11250 张，CFTC

铜基金持仓出现明显放大,基金净多持仓创 5 月以来新高。 
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后市展望 

近期铜价的上涨主要归因于金融环境的改善，现货基本面支撑有

限，鉴于经济数据的好坏不一给铜市带来不稳定性，后期随时有回调

的可能，在此淡季时节，伦铜表现相当强劲，沪铜市场追高信心似有

不足。但就目前市场情况而言，预计铜价整体仍将会处于高价位区间，

伦铜再次触及 7500 美元，预计有望再次反弹至 8000 美元附近，外强

内弱格局下，关注沪铜突破 57000 元一线，若持稳下一目标位 60000

元。 
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