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【行情回顾】      
本周铜价继续窄幅震荡，仍然受制于中国铜下游消费底部徘徊和美国经济弱势支撑的共同影响。中国铜下游消费继续在底部徘徊，并没有呈现明显好转；同时美国经济数据好坏不一和美国推出QE3预期的博弈，给铜价提供了弱势支撑。上周沪铜1212合约报收在54660元/吨，上涨0.44%；伦敦3月铜电子盘报收在7533美元/吨，上涨0.69%。
【宏观经济因素】

一、欧洲经济

默克尔承诺竭力维护欧元的言论，一定程度上提振了铜价。默克尔在加拿大访问期间表示，德国将尽一切所能维护欧元。此言论提振了欧元的走势，缓解了市场对欧债危机的担忧，铜价上周四周五连续上行。总体上欧债危机对铜价的影响暂告一段落，然而欧洲经济整体上仍处于温和衰退中，对铜价难有支撑。
二、美国经济

美国经济对铜价的支持较为有限。美国经济目前对铜价的影响主要体现在两个方面，美联储推出QE3的预期以及美国经济的持续缓慢复苏。QE3预期推升铜价，经济复苏支撑铜价的同时却弱化QE3。我们需要关注8月末美联储主席伯南克在怀俄明州杰克森霍尔举行的全球央行年会上的讲话，这将为短期货币政策提供线索。值得回忆的是2010年8月美联储就是在该会议上宣布推出QE2，推动铜价创历史新高。当前美国金融市场正在演绎一个有趣的现象，一旦经济形势不好时，市场往往期盼美联储推出QE3。然而我们认为美联储短期内推出QE3的条件并不成熟，因美国经济数据整体仍较好。较好的经济数据降低了美联储推出QE3的预期。利好的美国数据和推出QE3预期减弱相互交织，对铜价起到了一定的弱支撑作用。
三、中国经济

中国经济继续在底部徘徊拖累铜价。商务部的数据显示，中国7月实际利用外资同比下降8.7%。今年1-7月实际利用外资同比下降3.6%。外资继续净流出将加大中国宏观调控的难度，对中国经济回暖较为不利。另外温家宝总理在浙江调研时指出经济趋稳的基础还不牢固，经济困难可能还会持续一段时间。前期稳增长的措施仍未实质传导至实体经济，中国经济仍在底部徘徊。
【现货行情】

由于融资受阻，成本提高，持货商换月后坚持高升水200-350元/吨的报价，挺价表现强烈，现铜整体供应略减，铜价快速跨越55500元/吨，并一举突破56000元，随着价格的步步攀升，下游56000元以上畏高情绪浓郁，买兴下降，表现驻足，部分套利商采取“卖现货买远期”，本周市场交易多为中间投机商贡献，供需双方拉锯严重难有互相让价成交的意愿。
【后市展望】

中国经济继续在底部徘徊，美国经济缓慢复苏与QE3预期交织，欧洲问题虽暂时告一段落但难改衰退之势。前期中国稳增长的政策并未实质传导至终端实体行业，家电行业打折促销并未产生太大的效果，而房地产行业调控仍将继续。在稳增长的大背景下，中国下半年铜终端消费较上半年将有所好转，但难改增速放缓的方向。铜价在7300-7600美元之间已经徘徊较长时间，且震荡的区间越来越窄，铜价面临方向选择将越来越临近，短期内我们维持铜价在7300-7600美元之间震荡。
免责声明：
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国都铜周报：宏观经济尚存隐忧，铜价窄幅震荡
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