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一、基本面分析

1、市场解析

上周国内适逢国庆节，周二至周五休市，沪铜周一震荡上

涨报收中阳，伦铜周一延续上涨报收五连阳，但美国政府自10

月1日（周二）正式关门， 伦铜遭遇恐慌性下跌报收长阴，周

三至周五在周二运行范围之内挣扎，最终以0.56%的周跌幅报收

于7251.5点。

2、平衡分析

据中金网报道，有关企业对国内 20 家电线电缆企业进行了

调研，结果显示有 70%的企业表示 10 月订单将保持平稳运行。

进入第四季度，部分北方地区施工环境开始变差，整体工程推

进速度将放缓，故市场新增订单较难继续出现明显增长，多数

为前期订单的稳定交货。20%的企业表示，10 月订单可能有所走

弱，一方面 10 月面临假期，无论政府部门工作进展抑或施工状

态均会有一定影响，不排除原定于 10 月交货的订单有延期现

象。而电网招投标项目高峰已过，虽目前基建以及房地产项目

继续拉动，但在整体年内淡季不淡的情况下，旺季也较难有表

现。此外，市场正在加快推进铝合金导体线缆应用规范，年底

或出台相关标准，并且目前部分国网招标订单已面向铝合金导

体电缆，后期或将开始部分影响铜导体电缆市场份额。10%的企

业预计 10 月订单将有改善，该部分企业主要为漆包线，9月漆
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包线下游压缩机、电机马达、变压器等市场有所好转，淡季影

响减弱，10 月订单有望继续增加。

10 月 5 日消息，五矿集团旗下中国五矿有色金属铜事业部

总经理顾良民近日称，该公司已经提交对嘉能可旗下价值 59 亿

美元的秘鲁 Las Bambas 铜矿的第一轮收购要约，其竞争对手还

包括中铝矿业及江西铜业。另有消息指中铝矿业已与江西铜业

联手，以竞购 Las Bambas。五矿集团是五矿资源的母公司。顾

良民在伦敦参加行业会议时指出，五矿在作决定时非常谨慎，

公司不会以过高或不合理的价格购买资产，“我们所有的行动都

应当是理性的，不会过于激进”。嘉能可收购矿业集团斯特拉塔

(Xtrata)后，在今年同意出售 Las Bambas，以配合中国当局反

垄断的要求。五矿上月曾表示，中国买家可能获准竞购 Las

Bambas 铜矿。秘鲁矿业部长 Jorge Merino 昨日透露，来自澳

洲、中国、加拿大等多国的几家企业已经表达购买 Las Bambas

的意愿，但就没有透露具体是哪些公司。

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。
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上周 LME 铜库存减少 15200 吨至 525925 吨，COMEX 铜库减

少 732 短吨至 30367 短吨，上海期货交易所增加 130 吨至

151124 吨。三大交易所总库存减少，库存情况对期价打压力度

减弱。

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。



市场有风险，投资需谨慎 请务必阅读正文之后的特别声明

9 月 24 日当周，COMEX 铜非商业多头持仓增加 1009 张至

36648 张，COMEX 铜非商业空头减少 6994 张至 43898 张，致使

非商业净空头持仓减少至 7250 张，基金持仓情况对铜价打压力

度减弱。

二、波动分析

伦铜电 3周 K线图

伦铜电 3日 K线图
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沪铜主力 1312 日 K 线图

技术上看，伦铜沪铜周线级别均在下降通道中，日线级别

陷入震荡，且波动区间越来越窄，后市关注伦铜上升趋势线与

下降趋势线的突破情况，沪铜关注上升趋势线与 53500 一线压

制情况，预计铜价震荡后向下运行的可能性较大。

三、结论与建议

宏观基本面，美国政府继续关门及投资者对 QE 缩减预期仍

存打压铜价；微观基本面，三大交易所总库存减少及非商业净

空持仓减少对铜价打压力度减弱，但旺季不旺摧残投资者信

心；技术面，铜价震荡后向下运行的可能性较大。建议维持偏

空思路，空单继续谨慎持有，50500 部分止盈。
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