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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

本周铜价受起伏不定的国内外宏观经济情况影响冲高回

落。周一，伦铜受美国债务规模即将触及上限的预期打压震荡

下跌，但美国和中国经济成长前景改善以及欧洲投资人信心增

强均限制跌幅，尾盘逐渐回升，最终报收小阴星；周二，德国

公布疲弱的经济数据显示欧洲工业强国面临困境，受此打压伦

铜延续下跌，报收四连阴，但利好的中国经济信号限制跌幅，

伦铜连续三日跌幅放缓；周三，因投资者担忧拉美产油国委内

瑞拉的政局前景状况，伦铜冲高回落小幅下跌；周四，中国公

布强劲的出口数据显示中国经济持续走强提振铜价，但英国央

行及欧洲央行在会议后均按兵不动限制涨幅，伦铜止跌上涨报

收中阳；周五，伦铜受中国公布疲弱的铜进口数据打压重返下

跌，最后以 0.78%的周跌幅报收于 8039 点。沪铜本周经历了周

一至周三的窄幅波动、周四的向上突破以及周五的冲高回落，

最终以 0.14%的周涨幅报收于 58440 点。

2、平衡分析

据圣地亚哥 1月 7日消息，智利央行周一表示，该国 12 月

铜出口额跳增至 47.0 亿美元，2011 年同期为 41.4 亿美元。根

据智利铜业委员会公布的市场数据显示，12 月铜出口总额跳涨

归因于铜价上涨，铜价自 2011 年 12 月的每磅 3.43 美元涨至
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2012 年 12 月每磅均价 3.61 美元。智利《信使报》1月 7日报

道，据智利矿业委员会（CONSEJOMINERO）向议会能源和矿业委

员会提交的情况，2004 年至 2012 年智利铜产量一直在 530 万－

540 万吨之间。2004 年至 2011 年间，智利矿业领域总投资达到

370 亿美元，尽管如此，由于矿脉老化智利铜产量处于停滞。如

果没有 ESPERANZA、SPENCE 和 GABY 三个新矿山，智利铜产量将

出现下降 9%左右。智利铜业委员会负责人认为，国际市场铜价

具有周期性，如果现在不增加产量，国家财政收入将受到影

响。

据中金网报道，面对严峻的生产经营形势，金川集团公司

铜冶炼厂理性研判，超前谋划，科学合理组织生产、检修工

作，技术经济指标通过优化生产组织得到提升、内外影响因素

较多但被有效消化、产供销环节紧密衔接，2012 年电铜产量首

次突破 60 万吨大关，实现工业总产值近 70 亿元。2012 年，铜

冶炼厂承担了 14 项公司技术改造项目。面对项目技术方案复

杂、工期紧、实施难度大、施工力量不足等困难，铜冶炼厂与

管理部室和建设单位紧密配合，及时协调解决项目设计和建设

过程中的问题，各项重点项目高效推进。

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增加 2638 吨至 209096 吨，LME

铜库存增加 10225 吨至 330450，COMEX 铜库存截至周四增加

1010 短吨 71722 短吨。最近 LME 市场铜库存一升再升，创一年

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。
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4、COMEX 非商业持仓情况分析

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

基金多头增加 1528 张，空头减少 1517 张，致使总持仓净多头

增加至 12376 张，基金持仓情况对铜价支撑力度增强。

二、波动分析二、波动分析二、波动分析二、波动分析

伦铜周 K 线图

沪铜周 K 线图
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沪铜日 K 线图

周线上看，伦铜沪铜震荡区间均逐渐缩窄，目前没有明显

趋势，只有震荡区间突破上方压力线和下方支撑线之后才会有

明显趋势。日线上看，沪铜指数维持在 12 月 21 日自低位回升

后形成的上涨趋势线之上运行，但 59000 一线压力较大，短期

或维持区间震荡。建议密切关注 58000-58150 一线支撑情况以

及 59000 压制情况。

三、结论与建议三、结论与建议三、结论与建议三、结论与建议

基本面情况对铜价影响好坏不一，技术面看中期趋势尚不

明朗，短期或维持在 58000-59000 之内区间震荡，建议观望或

短线操作。
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