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一、微观分析一、微观分析一、微观分析一、微观分析

1、市场解析

本周铜价受中国乐观情绪提振震荡走高。周一，伦铜受美

国财政谈判的不确定性影响小幅收跌，沪铜冲高回落小幅收

涨；周二，因适逢圣诞节，LME 市场休市，沪铜延续上涨报收三

连阳，有企稳迹象；周三，因适逢节礼日，LME 市场休市，沪铜

受中国乐观情绪提振震荡上涨守住前两日涨幅，在 57000 之上

窄幅波动；周四，伦铜高开震荡，受前两日沪铜上涨提振跳空

高开，但年末投资者谨慎情绪浓厚，高开后在清淡的交投中维

持震荡，沪铜高开高走站上 57500；周五，伦铜受美元走强以及

最后时刻的美国预算谈判的结果存在变数影响震荡走低，最终

以 0.60%的周跌幅报收于 7893.5 点，沪铜周五在 57500 之上窄

幅波动，最终以 1.59%的周涨幅报收于 57680 点。

2、平衡分析

根据国际铜研究组的数据显示，2013 年开始，全球铜精矿

产能增长同比增速攀升至 5%，到 2015 年，全球铜精矿产能年扩

张同比增速飙升至 11.5%，铜矿供应将极为充裕。中国铜产业扩

张，供应不再紧张。中国铜矿投资略有回落，但铜矿产出保持

较快增长。从精铜产量来看，中国精铜产出不断创下新高。数

据显示，2012 年 11 月份精铜产量达到 53.1 万吨的历史高位，

较去年同期增长了 11.6%。估计 12 月份产量将达到 55 万吨，从
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而 2012 年全年精铜产量将达到 598 万吨。

中金网近期对国内 20 家冶炼企业调研结果显示，40%的冶

炼企业看涨近期铜价。该部分企业表示，近期中美欧三大经济

体公布的 12 月制造业 PMI 指数均向好，显现全球经济有回暖迹

象。随着国内中央经济工作会议结束，市场普遍看好明年中国

经济，加上近期美元持续走弱，从而推动铜价进一步上行。40%

的冶炼企业认为铜价后市将维持震荡走势。该类企业认为，近

期政策面利好，但实体消费未给予明确支持，铜价难以走出单

边行情。对年末临近下游或将出现年前备货操作抱有期待，届

时对铜价形成支撑，故铜价呈现震荡走势的概率较大。有 15%铜

冶炼企业不看好近期铜价。这些企业表示，美国财政悬崖仍未

打破僵局，欧债危机阴霾难散，加之基本面并未有明显好转，

这都将迫使铜价受挫下行。

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。

本周上海期货交易所铜库存减少 224 吨至 204773 吨，LME

铜库存增加 5650 吨至 318050 吨，COMEX 铜库存截至周四增加

1242 短吨 70603 短吨。最近两个月 LME 市场铜库存一升再升，

创年初以来的新高，上海期货交易所库存也处相对较高的位

置，三大交易所总库存持续增加，对铜价支撑力度减弱。

4、COMEX 非商业持仓情况分析
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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。本周 COMEX 铜

基金多头减少 6436 张，空头增加 3107 张，致使总持仓净多头

减少至 14988 张，基金持仓情况对铜价支撑力度减弱。

二、波动分析二、波动分析二、波动分析二、波动分析

周线上看，伦铜本周小幅收阳，弥补部分上周跌幅，沪铜

报收中阳，基本弥补上周跌幅，但 58000 一下压力明显，均线

形态混乱，MACD 指标能量柱在 0轴附近徘徊，显示多空势均力

敌，技术面期价看维持震荡可能性大。

三、结论与建议三、结论与建议三、结论与建议三、结论与建议

技术面看期价有望延续震荡，行业基本面对铜价支撑力度

减弱，宏观面随着 1 月 1 日的步步紧逼，美国跌落财政悬崖的

危险也逐渐加大，投资者避险情绪加大，建议维持观望或短线

偏多操作。
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