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一、基本面分析

1、宏观面

中国国家统计局周六(11月9日)公布数据显示，10月居民消

费价格指数(CPI)同比上涨3.2%，涨幅略高于前值，但低于预期

的3.3%；10月工业生产者出厂价格指数(PPI)同比下降1.5%，预

期为下降1.4%。

中国10月规模以上工业增加值同比增长10.3%，增幅高于前

值和预期的10%，且已连续三个月持于10%以上；消费和固定资

产投资增速分别13.3%和20.1%，接近或持平于前值和预期。

2、供需平衡

智利《信使报》11 月 7 日消息，据智利矿业部估计今年智

利铜产量将创历史纪录，全年铜产量将达 570 万吨，比去年将

增长近 5%。今年前八个月智利国家铜公司六个主要铜矿产量总

计 104.63 万吨，同比下降 0.3%；同期，私人矿业企业总产量

270.04 万吨，同比增长 10.1%，其中，ESCONDIDA 铜矿产量

79.87 万吨，COLLAHUASI 矿 24.95 万吨，LOS PELAMBRES 矿

28.13 万吨，英美南方公司 30.6 万吨。

香港 11 月 7 日消息，消息人士周四称，全球矿商必和必拓

提高支付给日本铜冶炼商的 2014 年发运的铜精矿加工精炼费至

每吨 80 美元和每磅 8美分，较 2013 年亚洲基准每吨 70 美元和

每磅 7美分增加 14%。全球矿商支付加工精炼费以将精矿转化成

精炼金属，这一费用需要在销售价格中扣除，基于 LME 铜价。
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加工精炼通常在精矿供应增加时上涨。

墨尔本 11 月 6 日消息，中国金属生产商五矿资源预计，中

期内铜价料守在目前水准附近，需求强劲增长及新矿产能提升

速度慢于预期，均支撑市场。但该公司预计锌价上升，因需求

增长的速度料将超过供应，目前在中国以外地区有数个老矿区

关闭，且矿商难以开发新的供应来源。五矿资源执行长 Andrew

Michelmore 称，预计铜价将持于每吨 7,000-7,500 美元区间。

目前伦敦金属交易所(LME)三个月期铜在每吨 7,172 美元，相当

于每磅 3.25 美元。“我不认为铜价会大起大落，”他在接受采访

时称，“大家之前谈过 8,500、10,000 和 12,000 美元的价位。

我认为这种热度已经不再。”五矿资源在香港上市，总部位于墨

尔本，是中国五矿集团公司的子公司。

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。

本周 COMEX 铜库存减少 1691 短吨至 24319 短吨，创自 2008

年 12 月 16 日以来的新低，LME 铜库存减少 10750 吨至 465650
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吨，上海期货交易所铜库存减少 440 吨至 177903 吨，三大交易

所库存同时减少，库存情况支撑铜价。

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。

11 月 5 日当周 COMEX 铜非商业持仓多空均有减少，其中，

空头减少 1787 张至 46538 张，多头减少 1556 张至 36754 张，

致使净空头持仓减少至 9784 张，非商业持仓情况继续打压铜

价。

二、波动分析

伦铜电3周 K线图
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沪铜指数日 K线图

技术上看，伦铜继续在 7100-7350 之内波动，沪铜仍在震

荡区间 51000-52500 之内运行；日线级别上，本周伦铜探低回

升，周中在震荡区间下沿及上升趋势线 7100 点附近暂获支撑，

沪铜周中失守常用均线并报收在其之下，下周或继续在低位运

行。

三、结论与建议

宏观面，中国 10 月宏观经济数据延续企稳之势，预示四季

度前景稳定提振铜价；微观基本面供应过剩及 COMEX 非商业持

仓情况均打压铜价，但三大交易所库存同时减少支撑铜价；技

术面看中线趋势仍为震荡，下周或继续在 51000-52500 之内波

动。建议空单继续谨慎持有，51000 附近部分止盈。
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