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 一、基本面分析 

1、市场解析 

铜价本周延续区间震荡，沪铜基本维持在51500-52500之内

波动，伦铜运行区间为7140-7300。周初中国公布利好数据抵消

美国政府停摆和债务问题为市场带来的困扰，期价震荡走高；

周三，美国参议院有关政府停摆和债务问题的谈判达成协议，

基本金属受此提振探低回升，伦铜再次报收在常用均线之上；

伦铜周四周五重返下跌，最终以0.35%的涨幅报收于7225点。 

2、宏观面 

众多经济学家日前表示，美联储首次缩减每个月 850亿美

元量化宽松(QE)政策的时间可能会被推迟至 2014年 3 月份，或

缩减 150 亿美元至 700 亿美元每月，因为美国联邦政府部分机

构自 10月 1 日以来陆续陷入关门状态，问题拖延了整整 16天

才得到解决，恐怕会导致美国经济在 2013年第四季度放缓，并

扰乱经济数据。 

前三季度，党中央、国务院坚持稳中求进的工作总基调，

稳定宏观经济政策，创新宏观调控方式，着力深化改革开放，

加快推进转型升级，努力保障和改善民生，国民经济呈现稳中

有升、稳中向好的发展态势。初步核算，前三季度国内生产总

值 386762 亿元，按可比价格计算，同比增长 7.7%。其中，一季

度增长 7.7%，二季度增长 7.5%，三季度增长 7.8%。分产业看，
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第一产业增加值 35669 亿元，同比增长 3.4%；第二产业增加值

175118 亿元，增长 7.8%；第三产业增加值 175975 亿元，增长

8.4%。从环比看，三季度国内生产总值增长 2.2%。 

3、微观面 

伦敦 10月 16日消息，世界金属统计局(WBMS)周三称,今年

1-8 月全球铜市场供应过剩 195,000 吨,上年全年供应过剩

236,000 吨。1-8月，全球铜消费量为 1380 万吨， 上年同期的

消费量为 1340 万吨。中国今年 8 个月的铜消费量为 610万吨，

较上年同期增加 221,000 吨，占全球需求总量的 44%。1-8月，

全球矿山铜产出为 1174 万吨，较上年同期增加 6.6%；同期全球

精炼铜产出增加 5.1%至 1398 万吨，其中增幅最大的国家为中国

（增加 610,000 吨 ），这亦抵消了智利铜产出减少 115,000 吨

和印度铜产出缩减 97,000 吨的影响。2013 年 8月，全球精炼铜

产量和消费量均大体为 180万吨。 

据香港 10 月 16 日消息，交易消息人士周三称，中国铜冶

炼商已将调降了他们对 2014 年长单铜精矿进口的加工/精炼费

预期，因预计供应增幅或低于此前预期。大型中国冶炼企业原

本计划要求全球矿商支付的 2014 年长单铜精矿进口的加工/精

炼费在每吨约 105美元和每磅 10.5美分，高于 2013 年的基准

每吨 70美元和每磅 7美分，受精矿供应量巨大以及现货加工费

触及两年高位推动。上个月现货加工/精炼费上涨 12%。但继上

周在 LME 周期间与全球矿商进行了首次会谈之后，目前冶炼商

预期矿商可能只会同意 2014 年长单加工/精炼费在每吨 85-95

美元和每磅 8.5-9.5 美分。2014 年的基准可能会在今年晚些时

候敲定。 

据上海金属网报道，上周，随着铜价下跌，令滞留在拆解

场水箱紫铜管普遍出现不同程度亏损，逼使拆解场纷纷暂停出

售。据了解：随着国庆长假期结束，拆解场出售水箱紫铜管意

欲有所增强。不过，由于铜价在短时间内跌幅达到 600元/吨，

令滞留在拆解场的水箱紫铜管普遍出现不同程度亏损。当时，
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滞留在拆解场水箱紫铜管绝大部分是国庆期间所囤积的货，成

本价普遍集中在 47500-47700 元/吨，考虑到水箱紫铜管库存较

少，拆解场在要亏损前提下，惜售心态明显。据不完全统计，

当时，中、小型拆解场水箱紫铜管库存只有 20 吨，大型拆解场

水箱紫铜管库存亦只有 30-40 吨。至于回收公司方面：近段时

间，受制于废铜销售比较困难，回收公司购买水箱紫铜管力度

明显不足，在铜价下跌前提下，基本以压价购货为主，其购买

水箱紫铜管价格集中在市场价低位。铜铝经过连续下跌后，从

上周四开始，回收公司抄底购买水箱紫铜管意欲有所增强，其

购买水箱紫铜管价格集中在市场价中、高位，但拆解场惜售，

令水箱紫铜管交易比较僵持。 

    4、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 COMEX 铜库减少 1223 短吨至 28386 短吨，创自 2008

年 12 月 19日以来的新低，LME 铜库存减少 11825 吨至 497500

吨，创自 3月 7 日以来的新低，上海期货交易所铜库存增加
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10524 吨至 172109 吨，三大交易所总库存减少，库存情况对期

价打压力度减弱。 

二、波动分析 

 

伦铜电 3 周 K线图 

 

伦铜电 3 日 K线图 
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沪铜指数日 K线图 

技术上看，沪铜伦铜周线级别均陷入区间震荡，且波动范

围越来越窄。日线级别上，伦铜继续围绕趋势线上下波动，沪

铜短暂的下破趋势线之后本周维持在其之上运行，下周有望继

续依托趋势线运行。 

三、结论与建议 

宏观情况较前段时间有所改善，微观基本面供应过剩力度

增加，但三大交易所库存总库存减少支撑铜价，技术面看短期

难摆脱区间震荡。建议维持偏空思路，空单继续谨慎持有，

50500 部分止盈。 
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