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LME 铜近期走势图 
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金属品种上涨还未结束 

前言：上一期曾谈到金属会大幅反弹，而现在正处于此过程

中，我一般只在主要趋势会有明显改变时撰写新的报告，没

有新的报告出来则表示原看法未变，但近期很多朋友纷纷致

电询问对金属的看法，不得已只好增加撰文次数，本人文采

不好，还请见谅！ 

2010 年 09 月 5 日 
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总体而言，我认为所有 LME 品种的金属都没有结束上涨趋势，至少到目前为

止，没有任何信号显示多头趋势终结，由于 LME 所有金属走势方向趋同，只是涨

跌幅度不同，我将综合起来一并分析，我喜欢以数据或图表来说话，而不是单凭消

息，以下分析过程将体现这一点。 

一、供需的微妙变化 
2009 年所有金属都是一个过剩年，但由于货币流动性的泛滥，投机狂潮推动

了金属出现单边上涨，而 2010 年金属过剩状况有所改变，下面以铜为例说明此变

化：  

图 1、世界铜供求数据 
 2008 年 2009 年 2010 年 
世界产量(万吨) 1835.5 1836.4 1836.4 
世界消费量(万吨) 1801.9 1724.4 1832.6 
供求平衡状况（%） 1.83 6.1 0.21  

数据来源：金瑞期货研究院 

2008、2009 年过剩均较为明显，2010 年则从 2009 年的大幅过剩转为供求大

致平衡，这样的年度，方向是最难预测的，因为很难出现整年度的单边方向，与

2007 年最为相似，只能以某个时间段来具体分析。 

我们再来看较为短期的供需变化。2010 年前半年，过剩情况犹存，但 6 月之

后，情况开始转变，尤其以铜变化最为明显： 

图 2、世界铜月度供求平衡数据 

数据来源：金瑞期货研究院 

从上表可以看出，世界铜从 3 月开始，过剩量在逐步减少，6 月已降至

0.83%，过剩量的明显减少有助于推动价格的上涨，其它几个品种也有类似的

变化，见下面的数据： 

图 3、世界铝月度供求平衡数据 

数据来源：金瑞期货研究院 
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图 4、世界铅月度供求平衡数据 

数据来源：金瑞期货研究院 

二、库存的变化 
供需结构是否得到真正的改善，有另一个途径可以对其进行验证：库存，

根据自 2000 年以来的 LME 铜库存与价格的相关性验证得出的结论，LME 铜

库存与价格具有高度的互相关关系，只在 2009 年未体现，原因前面已简单说

了，我们来看近期 LME 铜库存的变化： 

图 5、LME 铜库存变化 

数据来源：金瑞期货研究院 

 库存的大幅减少一方面验证了供需的改善，另一方面也直接推动了价格的

走高，而镍的库存与铜相似，因此我预计未来镍价还会有较大涨幅（年度供需

也有改善，未例出）： 

图 6、LME 镍库存变化 

数据来源：金瑞期货研究院 
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 而铝、铅、锌的库存还处于持续增加或非常高的水平，没有减少的迹象，

其中锌和铅的供需仍处于相对明显的过剩状态（锌 5.93%、铅 2.75%），因此，

这两个品种此轮上涨幅度可能会明显低于铜、镍（仅指 LME 市场）。 

三、图表分析 
1) 铜 

图 7、LME 铜趋势线 

数据来源：文华财经 

LME 铜目前仍然运行在 2008 年底形成的上升趋势线之上，且有加速的迹

象，从长期来看，这还是一个多头趋势。 

图 8、LME 铜假突破 

数据来源：文华财经 

十字光标横线之下为 6 月形成的向下的假突破，随后形成了一个较大的盘

整区，加上 5 月的图形来看，这是一个较大底部盘整区的向下假突破，根据经
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验，盘整区越大，形成假突破后的反向运动的幅度则会越大，也就是持续上涨

的时间会比较长。 

图 9、LME 铜近期十字星假突破 

数据来源：文华财经 

 从上图近期的价格变化来看，价格只在 8-25 一天收盘于前期盘整区之下，

但当天又快速上拉形成十字星，这是一个很明显的看涨信号，并且 9-1 日大幅

向上突破此盘整区的高点且没有马上返回盘整区，显示了一个强势的多头信

号。 

2) 铝 

图 10、LME 铝趋势线 

 
数据来源：文华财经 

LME 铝目前也同样处于 2008 年底点所形成的上升趋势线之上，且支撑效

果非常明显。 

图 11、LME 铝支撑阻力位 

数据来源：文华财经 

十字光标横线所指位置为一个前期高低点的成交密集区，也是一个重要的

支撑位，价格刚好在此位置回升，显示支撑的有效性，另外，这也是 60 日均

线的位置（紫色线），60 日均线一般会在下跌过程中形成良好的支撑。 

 另外几个品种与铝的图形大致相同，因此不再做单独分析。 
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四、美元分析 
 根据历史数据分析验证，美元与金属有较强的负相关关系，因此我们有必

要关注美元的变化。 

图 12、美元基金持仓 

数据来源：金瑞期货研究院 

从 2 月以来，美元基金持仓在持续减少，显示前期多头正在快速退出美元

市场，美元的下跌已是一个趋势性变化，美元进一步的下跌将反过来推动金属

价格的进一步上涨。 

五、总结 
 从上面的各点分析可以看出，目前各项因素均支持价格的进一步上涨，因

此我判断价格上涨还未结束，可以持续做多，并且前面也说了，今年的行情只

能阶段性分析判断，当价格达到一定高位后各因素出现明显变化而导致趋势有

所生变时则需要重新全面分析，但在这之前，看涨不变。 

主要联系方式： 
金瑞期货有限公司（总部）： 
公司地址：广东省深圳市福虹路9 号世贸广场A 座24 层 邮编：518033 
公司电话：0755-83662122  0755-83662199 传真：0755-83679900 

合作部门： 
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地址：香港湾仔告士打道128号祥丰大厦23楼D室 
电话：00852-25987725 手机：15017991195 传真：00852-2598-7708 
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