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【行情回顾】      

在经历了前期的迅速下跌后，本周沪铜继续陷入震荡整理格局，基本在56000-57000之间运行。美国经济强势复苏带动美元一路强势反弹，限制了沪铜短期内的反弹高度。而基本面上看，铜的下游需求依旧没有改善，虽然现货升水但是下游成交清淡、有价无市。在前期利空消化基本殆尽、而没有明显的利好消息出现之前，沪铜区间震荡整理。
【宏观经济因素】

一、欧洲经济

欧元区经济疲软依旧。欧洲第三大经济体意大利四季度GDP终值季率下降0.9%，与初值一致。意大利经济已经连续六个季度萎缩。欧元区经济去年第四季度就业下滑0.3%，1月份制造业产出降幅也大于预期。欧元区依然低迷的经济数据会令欧洲央行坚持宽松的货币政策立场。

二、美国经济

自上周五美国劳工部公布了远远好于市场预期的2月份非农就业数据后，本周美国公布的一系列经济数据继续向好，表明美国经济加速复苏中。

美国2月谘商会就业趋势指数升至111.14，升至近五年来的新高点。美国2月零售销售创自2012年9月以来的最大环比增幅，商务部数据显示，2月零售销售月率环比上涨1.1%，高于市场预期的0.5%增幅，而1月的增幅也上调了0.1个百分点。美国经济数据的不断向好带动美股和美元不断创出新高。美元的强势反弹并有继续攀升新高的势头，这在一定程度上打压了有色金属的价格。
3、 中国经济
本周两会进行时，虽然没有出台较大的刺激政策，但是政府的平稳交接给予周五的行情注入一支强心剂。国家能源局数据显示，1-2月份全国全社会用电量同比增长5.5%，工业用电量同比增长3.9%；而去年1-2月份工业用电量同比增长为4.83%。工业用电的增速下滑，显示出当前经济回暖信号减弱。
【现货行情】
现货市场，期铜反弹乏力，市场部分保值盘被套，仍有部分持货商看涨后市，现铜供应明显减少，报价持坚维稳于100元/吨左右的交个水平，中间商多以日内短平快交易方式，下游交割前观望，对高升水认可度较低，买兴不高，供需双方呈现拉锯状态，周内市场交投贡献以投机中间商为主。
图 1： LME三月铜升贴水                            图 2： 上期所铜升贴水 
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本周由于持货商惜售，现铜一直处于升水状态。
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库存增加至525825吨，创三年来新高；上期所库存增加至231872吨。库存压力愈发增大。
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市场注销仓单为占库存比维持至6.4%。
【后市展望】

   在美元强势和需求面没有起色的双重打压下，预计沪铜将继续回调一段时间。预计3月底需求将开始回暖，届时铜价有望突破箱体震荡区间而上扬，而两会之后大规模的刺激政策也是支撑后期铜价能否起来的重要因素。操作建议，需求没有改善之前维持震荡操作思路，关注上方57000-57200的阻力位。
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