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1、市场解析

本周国内适逢春节长假，上海期货市场休市，伦铜小幅下

跌报收中阴。周一，伦铜受亚洲农历新年假期以及对欧洲政治

忧虑重燃拖累高开低走报收中阴；周二，伦铜受美元下跌提振

自低位抬升，收复部分周一跌幅；周三周四周五消息平淡，伦

铜在清淡的交投中窄幅波动，最终以 0.43%跌幅报收于 8240.75

点。

2、平衡分析

国家统计局数据显示，2013 年 1 月份，全国居民消费价格

总水平同比上涨 2.0%。其中，城市上涨 2.0%，农村上涨 2.2%；

食品价格上涨 2.9%，非食品价格上涨 1.6%；消费品价格上涨

2.0%，服务价格上涨 2.2%。1 月份，全国居民消费价格总水平

环比上涨 1.0%。其中，城市上涨 1.0%，农村上涨 1.2%；食品价

格上涨 2.8%，非食品价格上涨 0.1%；消费品价格上涨 1.2%，服

务价格上涨 0.4%。

欧盟统计局周四公布的数据显示，欧元区第四季度 GDP 季

率初值下滑 0.6%，为 2009 年初以来最大降幅。第三季度 GDP 季

率下滑 0.1%，市场预期第四季度下滑 0.4%。这是欧元区连续第

三季度经济萎缩，也是连续第五季度未实现经济扩张。从年率

看，欧元区第四季度 GDP 年率初值下滑 0.9%，前值下滑 0.6%，
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预期下滑 0.7%。从整体来看，2012 年 GDP 相比前年下滑 0.5%。

高盛集团预计，铜产量今年将比需求低 6,000 吨。铜产量

去年过剩 21.6 万吨。高盛分析师 Eugene King 称，现货铜今年

均价料达到每吨 8,458 美元，高于去年的 7,959 美元。铜仍是

高盛 2013 年青睐的基础金属，它将受益于对中国建筑完工周期

晚期持续强势增长的较大敞口，表现不及整体水平的部分中国

行业的反弹，以及中国以外消费量加速增长，预计这些因素一

直到 2013 年末将支撑铜消费量的增长。

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。

近几个月三大交易所库存均持续增加，纷纷创出阶段新

高。其中，LME 铜库存本周增加 1850 吨至 401675 吨，创自 11

年 11 月中旬以来的新高，上海期货交易所铜库存在 1月中旬创

自 12 年 4 月以来的新高后开始减少，上周减少 392 吨至 196699

吨，COMEX 铜库存本周增加 129 短吨至短 74806 吨，创自 12 年

5 月以来的新高。三大交易所库存持续增加为铜市场带来很大风

险，打压铜价。
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4、COMEX 非商业持仓情况分析

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。

9 月初至今基金多数时间维持净多头，虽 11 月份基金持仓

为净空头但净空头头寸较小，而且 12 月已经恢复净多头头寸，

目前仍维持净多头，说明基金看好后市，提振铜价。2 月 12 日

当周 COMEX 铜基金多空均有减少，多头减少 1797 张至 60104

张，空头减少 1455 张至 44242 张，致使总持仓净多头减少至

15862 张，基金持仓情况对铜价支撑力度减弱。

二、波动分析二、波动分析二、波动分析二、波动分析
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伦铜电 3 周 K 线图

沪铜指数周 K 线图

周线上看，伦铜沪铜在突破了前期的震荡区间之后上周均

出现回调，本周国内休市，伦铜再收一阴，吞噬三分之一上上

周的涨幅，趋势上看，技术性回调不改中长期偏多趋势。指标

上看，伦铜长短期周均线向上运行，中期周均线走平，MACD 指

标连续 11 周维持红柱，DIFF 线和 DEA 线在 0轴之上发散，技术

上看期价有望延续上涨。

三、结论与建议三、结论与建议三、结论与建议三、结论与建议

总体来看，长线依然偏多，短线有望震荡上行，建议多单

谨慎持有，年前为避风险多单平仓或减仓者可逢低再次补回。
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