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 一、微观分析 

1、市场解析 

本周国内双节长假市场休市，LME 铜价保持在高位震荡。 

周一周二在美元回落以及基金买入的提振下伦铜上涨，周

三在欧洲和中国疲软经济数据的打压下伦铜结束四连涨收跌，

周四因市场预期西班牙将请求纾困救助伦铜微涨，周五美国公

布的失业率意外下滑抵消投资人对美联储改变放宽货币政策的

担忧，伦铜小幅收跌，最终以 0.48%的周涨幅报收于 8524 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

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。 

贸易商上周三表示，由于在中国采购低迷的情况下铜精矿

供应增加，中国现货铜精矿加工精炼费(TCRCs)过去一个月大增

30%，并有望进一步走升。加工精炼费(TC/RCs)由海外销售方支

付给中国铜冶炼厂，且要从伦敦金属交易所(LME)铜价基础上得

出的最终销售价格中扣除。通常当供应增加或营运冶炼产能下

降时，加工精炼费上升。中国冶炼厂本周和上周接受了一些进

 

 

 期货研究所   

  金属分析师 

程艳荣 

执业资格号：F0257634 

电  话：0516-83831160 

E-mail: 

cyr@neweraqh.com.cn 

 

 



 

市场有风险，投资需谨慎                                              请务必阅读正文之后的特别声明 

 

口铜精矿，TC/RCs 在每吨 65 美元，每磅 6.5 美分，为年内最高

水准，并高于 8月录得的每吨 50 美元，每磅 5.0 美分。该水准

亦高于今年合同船货的每吨 60-63.5 美元，每磅 6-6.35 美分。 

必和必拓周一表示，在截至 2015 年的几年时间里，公司将

铜产量年增长目标定在至少 10%。必和必拓对铜金属长期需求很

有信心，因为中国，印度等正在大力推进城市化的国家会驱动

铜金属的需求增长。必和必拓还表示，其正在努力大幅削减基

础金属部门在截至明年 6 月的财年里的成本，减少一次性成

本，运营成本和非必要开支。 

中国有色金属有限公司高管周四称，该公司将把对赞比亚

铜矿的投资规模增加 40%左右。中国有色金属在赞比亚运营数个

铜矿项目，其中包括 Chambishi 和 Luanshya 铜矿，以及

Chiambishi 炼铜厂和 Sino Metals 铜厂。 

    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。 

上周上海期货交易所铜库存减少 4282 吨至 162547 吨，近

两周 LME 铜库存增加 3200 吨至 222675 吨，COMEX 铜库存截至

10 月 4 日较上上周四减少 321 短吨至 49842 短吨。近两周三大

交易所总库存减少，库存对铜价支撑力度增强。 

4、CMEX 非商业持仓情况分析 
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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

基金多头增加，空头减少，致使总持仓净多头增加至 24316

吨，对期价支撑力度增强。 

二、波动分析 

趋势上看，伦铜上破 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，期价近期有望保持在 58500-61000 之内区间震荡。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

柱连续八周拉长，技术面继续转强。 

三、结论与建议 

基本面支撑铜价，技术面前期震荡密集区压力显现，期价

近期有望保持在 58500-61000 之内区间震荡，建议轻仓多单谨

慎持有，下破 58440 多单出场。 
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