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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

本周铜价冲高回落。周一，伦铜受向好的中国制造业数据

提振震荡走高，但美国财政危机的不确定性令短期前景蒙阴，

限制铜价涨幅；周二，因适逢元旦，市场休市；周三，因美国

达成协议避开一场财政灾难，伦铜受此提振大幅上涨，升至逾

两个月最高；周四，美联储发布的 2012 年 12 月份货币政策会

议纪要暗示 QE3 终结时期已不久远，伦铜承压下跌；周五，美

联储货币政策影响犹在，伦铜延续下跌，但美国就业岗位增长

与预期一致限制跌幅，最终以 2.64%的周涨幅报收于 8102 点。

沪铜跟随伦铜波动，但涨幅相对较小，周五以 1.18%的周涨幅报

收于 58360 点。

2、平衡分析

根据印尼能源和矿产资源部(Energy and Mineral

Resources Ministry)的预估数据，印尼 2013 年铜产量料达

71.6 万吨，低于今年预期将生产的 80.4 万吨。

中金网最新消息，融资铜千亿信贷链面临断裂风险 。随

着进口亏损导致成本加大，诸多投资领域景气欠佳，热衷以进

口铜融资的企业，以往即便在铜买卖上小有亏损，也能通过其

他渠道得到弥补，但如今的还款能力愈发令人担忧。不仅如

此，国内铜库存总量已创 10 年新高，一旦巨量融资铜猛兽出
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笼，将对铜市带来重创。

富宝铜研究小组对 26 位企业人士进行热点调研，结果显

示，铜企业经营盈利不足 20%，而企业亏损却逐步增加，同比亏

损超三成的企业达到 30.8%，反映 2012 年企业经营确实多坎

坷。根据富宝资讯的调研数据来看，2012 年铜材企业和线缆企

业订单受制于经济疲软及需求疲软同比出现了非常大的跌幅，

尤其是铜材企业，下滑 50%尤为常见。从上市公司报表来看，铜

上市公司利润下滑幅度也呈现分化格局。虽然江西铜业和铜陵

有色净利润较去年同期分别下滑 30.7%和 34.6%，但仍有利润。

云南铜业则“干脆”亏损达到 4045 万元；以加工铜板带为主的

精诚铜业也出现了 2624 万元的亏损；而中小型企业面临更多困

境，资金和订单压力更为严重，处在半停产状态和破产状态的

企业不少见。

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 1685 吨至 206458 吨，LME

铜库存增加 2175 吨至 320225 吨，COMEX 铜库存截至周四增加

109 短吨 70712 短吨。最近 LME 市场铜库存一升再升，创一年以

来的新高，上海期货交易所库存也处相对较高的位置，三大交

易所总库存持续增加，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

基金多头减少 1103 张，空头减少 2039 张，致使总持仓净多头

增加至 15924 张，基金持仓情况对铜价支撑力度增强。

二、波动分析二、波动分析二、波动分析二、波动分析

周线上看，伦铜沪铜均连续两周收阳，沪铜周线均线形态

逐渐发散，中短期均线上行，长期均线走平，MACD 指标红色能

量柱继续拉长，DIFF 线和 DEA 线均在 0轴之上窄幅波动，技术

面看期价维持震荡可能性大。

三、结论与建议三、结论与建议三、结论与建议三、结论与建议

期价后市有望维持震荡，建议观望或短线操作。
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