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一、微观分析一、微观分析一、微观分析一、微观分析

1、市场解析

本周伦铜沪铜均延续前两周的涨势向上攀升，但涨幅明显

缩窄。周一，投资者被中国制造业数据改善和美国建筑支出上

升带来的的乐观心情盖过了美国制造业放缓的负面影响，伦铜

温和上涨，成功站上 8000 点，最终报收三连阳；周二，伦铜探

低回升报收四连阳，白日盘面受国内走弱影响一度下破 8000

点，但国内收盘后，期价震荡上涨重返 8000 点之上，最终以

0.26%的涨幅报收于 8035 点；周三，因迹象表明中国经济复苏

正在轨道上以及美国订单数据改善，受此提振伦铜延续前几日

的涨势报收五连阳；周四，伦铜受欧洲央行(ECB)大幅下调该地

区经济前景预估以及美国预算谈判进展缓慢影响自高位滑落，

盘中下破 8000 点并报收在其之下，贡献本周唯一一根阴线；周

五，因优于预期的美国就业数据直指全球最大经济体美国的成

长前景改善，伦铜受此提振重返上涨，最终以 0.60%的周涨幅报

收于 8038 点。沪铜本周表现明显弱于伦铜，基本维持在 57500

附近窄幅波动，周五以 0.26%的周涨幅报收于 57450 点。

2、平衡分析

据香港 12 月 6 日消息，中国大型铜冶炼商下调 2013 年精

炼阴极铜出口升水，下调幅度约为 12%-21%，因他们致力与全球

最大铜生产商--智利国家铜业公司（Codelco）等主要供应商竞
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争市场，这将提升亚洲供应。贸易商和冶炼厂官员周四称，交

付至上海保税仓库或其他亚洲港口的阴极铜较 LME 现货铜价每

吨升水约 75-83 美元。中国保税仓库阴极铜升至逾 100 万吨的

纪录高位，这亦激励冶炼厂寻求海外市场，因他们预期库存高

企将很快打压国内价格。今年前十个月，中国精炼铜出口较上

年同期锐增 47.9%，至 227,552 吨。

利马 12 月 4 日消息，秘鲁政府预计明年该国铜产量将录得

两位数的增幅，因受益于新项目投产，以及全球一重要铜生产

商的扩建项目完成。秘鲁是仅次于智利的全球第二大产铜国。

在连续两年下滑后，秘鲁铜产量于最近数月反弹，该国 1-9 月

铜产量攀升 5.5%。秘鲁矿业和能源部表示，该国 2012 年铜产量

预计增加 7.8%至 133 万吨，高于 2011 年的 124 万吨。

中金网消息，2011 年，智利直接吸引外国投资达 176 亿美

元，而来自中国的投资仅有 980 万美元。而根据智利铜委员会

最新统计，2012 年到 2020 年计划中的矿业项目投资总额将达

1043 亿美元。如果新项目顺利实施，到 2020 年，智利的精铜产

量将从目前的年产 530 万吨提高到 840 万吨，增幅达 58%。

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。

本周上海期货交易所铜库存增加 891 吨至 197979 吨，LME

铜库存增加 7050 吨至 255200 吨，COMEX 铜库存增加 839 短吨至

65213 短吨。本周三大交易所库存均增加，总库存增加，对铜价

支撑力度减弱。

4、COMEX 非商业持仓情况分析
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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

基金多头大幅增加，空头大幅减少，致使总持仓由前几周的净

空头变为本周的净多头 9052 张，基金持仓情况对铜价支撑力度

增加。

二、波动分析二、波动分析二、波动分析二、波动分析

趋势上看，伦铜沪铜均在上涨通道中，本周涨幅明显缩

窄，伦铜 8000 点失而复得最终报收三连阳，指标上看，常用均

线有粘合迹象，MACD 指标能量柱由绿转红，DIFF 线触及 0轴，

DEA 线贴近 0 轴走平，技术面逐渐走强；沪铜本周横盘整理报收

小阴星，但并没有跌破关键点位，虽一度下探仍报收在常用均

线之上，技术面短期调整，调整过后有望再次向重要压力位

58000 点发动攻击。

三、结论与建议三、结论与建议三、结论与建议三、结论与建议

综合以上分析，伦铜沪铜均在上涨通道中，建议多单继续

谨慎持有。

特别声明特别声明特别声明特别声明
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