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【行情回顾】      

本周铜市高位震荡。周初，美国国会众议院共和党提出了财政悬崖解决计划，德国议员高票批准了最新一轮的希腊救助方案，市场对欧债的担忧情绪得到缓解，推升欧元触及6周以来的最高点，美元承压一度跌破80关口，伦铜突破8000美元/吨，站上60日均线。中国11月份汇丰PMI创13个月来最高点，但是受本周A股市场低迷的影响，沪铜本周涨幅不及伦铜，本周强势围绕57500元一线窄幅运行，58000元/吨的阻力较为明显。
【宏观经济因素】

一、欧洲经济

欧洲央行6日召开例行货币政策会议，决定维持包括主导利率在内的各项利率水平不变，同时还宣布将继续执行“主要再融资操作计划”。 谈到欧元区的经济形势，德拉吉表示，现有的数据和调查指数显示，继今年第二、三季度相继出现0.2％和0.1％的萎缩之后，欧元区经济活动在第四季度有进一步减弱的迹象，预计这种趋势将持续到2013年，在2013年后期将开始逐步复苏。
二、美国经济

截至12月8日，美国政府和国会并未在财政悬崖问题解决上取得任何进展，美国国会众议院共和党发言人伯纳称相关谈判几乎停滞不前。对财政悬崖的担忧冲击到美国的消费信心。周五的数据显示，美国12月密歇根大学消费者信心指数初值大幅下降至74.5，远低于市场预期的82.4，并创2011年3月以来的最大单月降幅。
本周最受瞩目的美国非农数据意外强劲。虽然桑迪飓风袭扰美国、财政悬崖的担忧使市场悲观情绪上升，但是11月非农数据强于预期，进一步印证了美国经济强势复苏的态势。最新数据显示，美国11月新增就业人口为14.6万人，远好于预期的10万人。而且失业率降至7.7%，为2008年12月以来的最低。该数显示美国QE3以来一系列的经济刺激政策使美国的经济形势得到明显改善。
展望下周，美联储的议息会议将成为焦点。扭转操作（0T）即将到期，针对目前美国的就业形势有所改善的形势下，美联储是否继续实施量化宽松的政策成为市场下一个焦点所在。
三、中国经济

11月中国制造业PMI 数据鼓舞人心。11月官方制造业PMI报50.6，较10月上升0.4个点，已经连续3个月回升。汇丰PMI为50.5，远远高于10月的49.5，13个月以来首次出现回升，主要得益于新增订单的回暖与生产活动的扩张。PMI数据的回升进一步确认了中国经济的逐渐复苏。

12月4日中共中央政治局召开会议，分析研究了2013年的经济工作。在中国经济逐渐企稳回升的关键时刻，此次会议传达了一些积极信号。中央政治局会议强调，要保持宏观经济政策的连续性和稳定性，着力提高针对性和有效性，适时适度进行预调微调，加强政策协调配合。中央政治局会议指出，要着力扩大国内需求，加快培育一批拉动力强的消费新增长点，促进投资稳定增长和结构优化，继续严格控制“两高”和产能过剩行业盲目扩张。中央政治局会议要求，加快推进产业转型升级，发挥自主创新对结构调整的带动作用，支持企业牵头实施产业目标明确的国家重大科技项目，推进产能过剩行业兼并重组、扶优汰劣等。
【现货行情】
现货市场，铜价反弹，市场保值盘被套，出货受阻，沪伦比值降至7.2以下，进口铜亏损加大，持货商表现惜售，周内现货铜供应出现明显缩减，在看涨情绪渐浓的氛围下，报价坚挺，尤其国产铜挺价意愿强，令平水铜与升水铜价差收窄至50元/吨之内，部分中间商周初时入市，青睐大贴水之好铜，但下游存畏高情绪，观望居多，市场略显供需拉锯状态，成交多以中间商为主。
图 1： LME三月铜升贴水                            图 2： 上期所铜升贴水 
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本周现铜贴水幅度不断收窄，周初贴水为270元/吨，周五缩小到90元/吨。
图 3： LME三月铜价格与库存                               图 4： 上期所铜价格与库存
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本周LME库存增加7050吨至255200吨；上期所库存增加891吨至197979吨。
图 5： LME三月铜注销仓单                                 图 6： 上期所和LME库存  [image: image5.emf]0
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LME市场注销仓单占库存比下降至13%左右。

图 7：铜进口盈亏                                        图8： 沪铜伦铜比  [image: image7.emf]铜进口盈亏
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与上周沪伦比相比，本周沪伦比继续下降，最低值低至7.09。
【后市展望】

  本周沪铜延续高位震荡，主要受中国强劲的制造业数据、以及受对欧美后期经济形势的乐观情绪的支撑。周五美国非农数据意外强劲，对下周的铜价有一定的支撑作用，另外关注下周的美联储议息会议，美联储是否继续推出QE4，这将促使铜价继续上行。本周铜价围绕57500元/吨一线震荡，下周关注58000元/吨能否顺利突破，有效突破后，沪铜震荡区间将继续上移，如果量化宽松规模得以扩大，沪铜有望重回QE3推出之后58000-59000元/吨的震荡区间。 
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