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 一、微观分析 

1、市场解析 

本周期铜摆脱持续下跌的局面展开反弹。周初，美国房屋

数据向好显示美国楼市持续复苏，且有迹象显示美国议员将避

免财政危机，受此提振，伦铜大幅上涨报收长阳；周中时法国

信用评级遭调降，且欧洲决策者未能就向希腊发放紧急贷款达

成协议，投资者担忧欧债危机再度恶化，市场信心遭到打击，

加上库存高企也令铜价承压，伦铜连连下挫但跌幅较小，三天

的下跌仅吞噬周一长阳线的一半；周五，中国和德国良好的经

济数据提振投资者信心，伦铜上涨报收中阳，最终以 2.16%的周

涨幅报收于 7779.75 点。沪铜跟随伦铜波动，但涨幅不及伦

铜，新主力 1303合约仅以 0.63%的周涨幅报收。 

2、平衡分析 

世界金属统计局（WBMS）周三公布的数据显示，今年前九

个月全球铜市供应短缺 267,000 吨。2011年全年全球铜市供应

过剩 248,000吨。WBMS表示，今年 1-9月全球铜消费量为

1533.2万吨，高于 2011 年同期的 1454.1万吨。此间，中国表

观消费量增加 100.1万吨，至 660.3万吨，占全球总需求量的

逾 43%。WBMS表示，1-9 月全球精炼铜产量较上年同期增加

1.6%，至 1506万吨，西班牙及印度产量显著增长，但智利产量

下滑 132,900吨。WBMS表示，2012年 9月全球精炼铜产量为
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169.4万吨，消费量为 171.7 万吨。  

据中金网消息，交易商上周二指出，中国保税仓库铜库存

上周尾段触及 100万吨上方的纪录高位,年底以前料进一步增

加，因内需疲弱。数位交易商估计，目前上海和广东的保税仓

精炼阴极铜库存约有 104 万吨，也有交易商称库存为 90万吨。

但中国未就库存公布官方数据。 

据彭博社 11月 20日消息，全球最大的铜生产商--智利国

家铜业公司（Codelco）将 2013年出口日本和韩国的铜升水下

调 8.6%，为连续两年下调，预计随后其也将下调明年运往中国

的铜升水。所谓铜升水是买家需要在 LME现价的基础上外加一

定的费用来获得供应，其水平通常会反应区域的金属供应水

平，上述铜升水为 C&F基准。智利国家铜业委员会对分析师和

交易商的调查显示，因中国需求放缓且矿区供应大于预期,2013

年铜平均价格为每磅 3.57 美元，较 4月的预估值低 20美分。 

新疆最大有色金属矿 30万吨铜锌矿正式投产。卡特里西铜

锌矿位于东昆仑主峰以北的中高山地带，目前是南疆地区发现

的规模最大的有色金属矿，探明铜、锌金属储量 23万吨。这一

项目的建设将为上千人解决就业难题。 

    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。 

上周上海期货交易所铜库存增加 2389吨至 205933 吨，本

周 LME铜库存减少 5350 吨至 249825，COMEX铜库存增加 2485

短吨至 62170短吨，三大交易所总库存减少，库存对铜价支撑

力度增强。 

二、波动分析 
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趋势上看，伦铜沪铜均在持续下跌后展开反弹，伦铜反弹

力度相对较强，目前已成功站上中短期均线，暂时止步于 7780

一线。沪铜反弹力度相对较弱，周线指标上看，MACD指标绿色

能量柱拉长，DIFF线触及 0轴，KDJ指标出现分化，K线和 D线

持续下行，J线在 0轴线之下拐头向上，中期趋势依然较弱，但

短期或将在低位保持震荡。 

三、结论与建议 

综合以上分析，期价中长线下跌趋势不改，但短期下跌动

能不足，建议空单出场后暂时观望。 
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