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 一、微观分析 

1、市场解析 

本周伦铜沪铜重心均继续下移。周一，世界银行调降亚太

地区经济增长预估致使投资者担忧铜需求前景，受此打压伦铜

跌破 8200 点并收在其之下；周二，中国央行进行天亮逆回购提

振伦铜高开上行，但随后在美元走强的打压下下跌，最终报收

三连阴；周三，投资者对欧洲金融系统及全球经济成长的担忧

基本抵消世界主要经济体实施货币宽松政策推升铜需求的预

期，伦铜接近收平；周四，受美国利好数据提振伦铜震荡走

高，报收中阳，盘中一度探低但在 8100 一线寻到支撑；周五，

中国铜需求担忧拖累市场，伦铜大幅下跌，最终以 1.69%的跌幅

报收于 8118.25 点。沪铜本周窄幅波动，重心略有下移，周跌

幅 1.32%。 

2、平衡分析 

国际铜业研究小组（ICSG）周三表示，今年全球精炼铜供

应缺口料达创纪录的 40 万吨。ICSG 预计今年精炼铜产量将增长

1.5%至 2000 万吨，需求料增 2.6%至 2040 万吨。2013 年，随着

现有炼厂恢复生产，及非洲湿法冶炼厂、中国电解铜厂扩大产

能，全球精炼铜产量预计将增长 6%至 2110 万吨；而精炼铜需求

预计仅增长 1.5%至 2070 万吨，这将使得 2013 年供需缺口不再

扩大。 
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据中金网本周消息，继 9月底云南政府宣布收储计划后，

近期江西省政府决定对省内国有企业生产的铜、钨和稀土等战

略性资源产品进行收储。从江铜现货部门相关人士了解到，目

前总公司已经取消了上海这边铜入库，料江铜已经做好了铜收

储的准备。从行业上看，云南、江西都将属于商业性收储过

程，铜并没有真实离开流通领域，其对价格的影响十分有限；

但此会对铜冶炼产能的稳定释放产生积极作用，同时也会提振

市场信心，预计这种收储形式可能还会蔓延至其他资源大省。 

据中金网近期对铜杆线企业调研数据显示，9月份铜杆线企

业平均开工率为 71.35%，环比下降 3.32%。进入 9月份，现货

铜价从月初 56000 元/吨快速攀升至 60000 元/吨上方。专家认

为，面对铜价强劲上涨，下游显示出较弱的接受能力，当铜价

保持运行于 59000 元/吨一线，明显对市场需求产生压制作用。 

    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增加 18967 吨至 181514 吨，近

两周 LME 铜库存减少 6775 吨至 215900 吨，COMEX 铜库存截至

10 月 11 日较上上周四增加 938 短吨至 50780 短吨。近两周三大

交易所总库存增加，库存对铜价支撑力度减弱。 

4、CMEX 非商业持仓情况分析 
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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

基金多空均有减少，但多头减仓力度更加明显致使总持仓净多

头减少至 23448 吨，对期价支撑力度减弱。 

二、波动分析 

趋势上看，伦铜通过两周的拉升运行至前期震荡密集区

8100-8700，期价在密集区中枢 8400 附近承压回落，连续四周

的调整使重心不断下移，本周基本维持在 8100-8250 之内震

荡，而且连续五个交易日试探 8100 点支撑情况，最低下探至

8105 点回升，多头最终守住 8100，下周有望继续争夺。沪铜步

入前期震荡密集区后展开调整，本周重心继续下移，暂时在

58500 寻到支撑，下周有望试探此位支撑情况。 

三、结论与建议 

建议投资者密切关注伦铜 8100 点和沪铜 58500 点支撑情

况，若下破支撑位则技术面转空，建议多单全部出场，并择机

布局中线空单；若没有下破支撑位，则轻仓多单继续谨慎持

有。 
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