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 一、微观分析 

1、市场解析 

本周铜价保持在高位震荡。上周欧美放松政策提振期铜大

幅拉升，本周宏观面没有明显利好或利空，期价在高位维持震

荡。伦铜周一受获利了结盘打压止涨下跌，吞噬上周五一半涨

幅；投资者在消化了央行最新刺激计划后把关注点重新转回到

全球经济和金属需求前景上，伦铜上涨动能衰竭，周二探低回

升，小幅收涨；日本央行放宽政策的声明提振铜价在经历了两

天的技术性回调后重新上涨，美国公布强劲数据使得市场守住

涨幅，伦铜周三小幅收涨；周四，中国、欧洲和美国先后公布

疲弱的经济数据令金融市场承压，伦铜探低回升，多头失守 5

日均线，期价在 10 日均线处暂受支撑，收盘创本周最低收盘

价；周五基本面无重大消息，铜价在 8300 一线窄幅波动，最终

以 1.20%的周跌幅报收于 8292.75 点。沪铜本周维持在 59000 之

上震荡，期价回补上周五部分跳空缺口，最低下探至 59210

点，最高触及 60580 点，最终以 1.04%的周跌幅报收于 59740

点。 

2、平衡分析 

中国国家统计局最新数据显示，2012 年 8 月我国精炼铜产

量 51.1 万吨，同比下降 1.4%，环比增长 5.8%，1-8 月累计精炼
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铜产量 386.84 万吨，同比增长 6.5%。8 月国内精炼铜产量继续

处于历史高位，仅次于去年 8月和今年 6月的历史最高记录

51.8 万吨。近期发改委已批准近万亿元的地方基建项目，若这

些项目能够真正落实，将提振下游铜消费。 

业界消息人士称，中国铜电缆的用铜需求在 8月出现少许

改善，这是中国政府基建支出计划可能提振电线电缆业的第一

道讯号。中国电缆厂商指出，中国最大电缆采购商今年夏季的

招标数量有所增加。中国政府本月批准了 60 项基建项目，价值

超过 1,500 亿美元，目的是刺激经济。分析师指出，订单成长

是恢复电缆产业信心的第一步，而且由於大型厂商抢得订单，

这可能会推动产业整并。电线电缆业占了中国的 40%铜需求。  

据布鲁塞尔 9月 17 日消息，国际铜研究组织（ICSG ）近

期公布的“2012 年统计年报”公布的数据显示，全球铜需求的

主要推动力来自中国，中国铜需求已经占全球总量的 40%，中国

表观铜消费量增加了 185%或 510 万吨，中国铜消费量占全球的

比重自 2002 年的 18%增加至 2011 年的 40%。 

据卢萨卡消息，赞比亚财政部长周五表示，该国将投资 1.2

美元用于重修一条重要铜矿石运输铁路。赞比亚通过南非的德

班港出口大量的铜，但赞比亚国内多数矿业公司通过公路将矿

石运往该港口，因为通过高速公路运输代价非常高昂。财政部

长 Alexander Chikwanda 在一个新闻发布会上称，该国整蛊通

过发债获得 7.5 亿美元中的 1.2 亿美元将用于建设一座铁路。 

    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 LME 铜库存增加 2300 吨至 219475 吨，上海期货交易
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所铜库存增加 10428 吨至 166829 吨，COMEX 铜库存截至 9月 20

日较上周四增加 140 短吨至 50163 短吨。本周三大交易所库存

均增加，致使总库存增加，库存对铜价支撑力度减弱。 

4、CMEX 非商业持仓情况分析 

CFTC基金净持仓与cmx铜收盘价关系
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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

基金多空双方均有增仓，但空头增仓力度更强，致使总持仓净

多头减少至 17164 吨，对期价支撑力度减弱。 

二、波动分析 

趋势上看，伦铜上周上破 8000 点之后运行至前期震荡密集

区 8000-8700，期价在此位将反复；沪铜也步入了前期震荡密集

区，期价在 60000-62000 一线或将有所反复。指标上看，短期

均线拐头向上运行，中期均线逐渐走平，长期均线继续下行，

期价本周报收在常用均线族之上，MACD 指标红色能量柱连续七

周拉长，技术面继续转强。 

三、结论与建议 

本周库存和基金持仓情况对铜价的支撑力度均减弱，但目

前正值金九银十消费旺季，加上下周是十一长假前的最后一

周，补库行为也会促进消费，都将为铜价带来支撑，技术面前
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期震荡密集区压力显现，期价或将有所反复，建议轻仓多单谨

慎持有。 
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