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【行情回顾】      

本周铜市维持高位震荡格局，IMF下调全球经济增长预期，全球性需求疲弱令铜价反弹动力不足，伦铜在8150美元附近压力难以突破。国内方面，国内精炼铜产量创历史新高，金融面和基本面的双双疲弱使得沪铜反弹动力不足，铜价运行区间在58300-59000元之间，周内增仓明显，尤其是买盘力量有所增加，主力合约完成换月，各均线支撑良好，有待于继续反弹和突破。
【宏观经济因素】

一、欧洲经济

欧元区采购经理人指数给市场带来惊喜，同样也难掩隐忧。当日公布的数据显示，欧元区1月Markit综合PMI初值升至48.2，为十个月高位。作为欧元区最为重要的两大经济体，德国及法国的PMI数据却表现得截然不同。尽管仍处于50以下的萎缩区间，但德国服务业连续第二个月扩张，PMI初值升至55.3的19个月高位，并且远高于去年12月的52.0。德国制造业活动也出现加速，PMI从46.0升至48.8的11个月高位。而法国方面，服务业PMI从去年12月的45.2降至43.6，制造业PMI则从44.6降至42.9。加大了市场对法国经济滑向衰退的担忧。
二、美国经济

美国众议院已经达成新的协议，允许财政部在达到债务上限后继续发债三个月用于维持政府支出，即美国债务上线谈判将推迟三个月，对市场而言，之前的担忧情绪得到了一定的缓解。美国的经济数据方面，最新就业数据显示美国就业市场继续改善，房地产市场虽然12月份的新屋销售下滑，但美国房屋库存进一步走低，且房屋价格持续反弹，单月销售数据的下滑并不能改变整体房地产市场复苏的步伐。
3、 中国经济
1月汇丰PMI初值连续五个月回升，并创两年来的最高水平51.9，该数据的上升主要来自新订单的持续增长，同时产出分项指数也上升至52.2，创22个月以来的新高。制造业持续回暖，有助于市场信心的回复以及实体经济对大宗商品原材料的需求。
2012年我国进口精炼铜的数量大幅增加20%至历史高位340万吨。在需求放缓的大背景下，大量的进口铜并不能完全被国内市场消化，因此部分抵港的船货存放在保税仓库，据不完全统计，目前国内保税区的精炼铜库存已达100多万吨。
在进口铜刷新历史高位的同时，国内精炼铜的产量也创新高。因国内冶炼企业不断扩大产能，12月精炼铜产量较前月增加9.2%，达创纪录的58万吨，2012年全年产量606万吨。我国冶炼厂能的扩张已经逐步进入释放的阶段。
【现货行情】
现货市场，随着期铜重心上抬，现铜成交价逐渐被推升，周末时已完全站上58000元/吨的上方，现货报价维稳于贴水220元/吨-贴水120元/吨，持货商逢高积极换现，现铜市场供应充裕，且好铜占比居多，国产冶炼厂家因为接近月底且已进入春节前的时段，大多已完成原料备货，冶炼厂家在资金压力减少的情况下不愿放大贴水出货，挺价意愿强烈，平水铜底部贴水有所收窄。下游58000上方畏高情绪渐增，市场并未显现大量的春节前的备货行为，下游依然秉持逢低入市按需接货状态，整体供大于求现象较为突出，市场交投多为中间商贡献。

图 1： LME三月铜升贴水                            图 2： 上期所铜升贴水 
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本周现铜贴水幅度在220元/吨-贴水120元/吨之间。
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库存减少2475吨至342900吨；上期所库存减少3448吨至205120吨。
图 5： LME三月铜注销仓单                                 图 6： 上期所和LME库存  [image: image5.png]120000
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LME市场注销仓单为40700吨，占库存比继续下降至11.87%。
【本周重要宏观事件提示】

1、1月28日     本周一      美国成屋签约销售指数  2012/12

2、1月29-30日  本周二、三  美联储FOMC举行为期两天的议息会议，并发布政策声明

3、2月1日      本周五      中国汇丰PMI       2013/01

4、2月1日   本周五     密歇根大学消费者信心指数2013/01

【后市展望】

   由于春节过后企业补库的需求将加大，紧接着迎来消费旺季，而目前在最新的宏观数据支撑下，沪铜已经企稳，57500元的支撑强有效，下方继续下跌空间非常有限，建议采取在58000元附近逢低买入，价格上涨不追高，待回落后逐步逢低买入以待节后上涨的操作思路。
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