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【行情回顾】      

本周沪铜呈现出先扬后抑的运行走势，在国内及国外几大冶炼商减产的利多影响下前半周维持一路反弹，在53500元附近遇到较强的阻力。周四在全球股市下跌的带动下，沪铜掉头下行，但是相对于国内其他的工业品而言，沪铜相对比较强势。周五虽然股指继续弱势，但是在隔夜美元大幅走软以及节前最后一个交易日的影响之下，沪铜走势相对平稳。本周沪铜基本围绕53000元一线窄幅震荡。
【宏观经济因素】

1、 欧美经济形势

本周欧洲央行行长德拉基在利率政策公布后的发布会上指出，欧洲央行小幅下调对2013年经济的额预期，预计欧元区GDP将萎缩0.6%，此前的预期为下降0.5%。此外经济发展前景仍偏向下行。

美联储于本周三发布的褐皮书报告显示，美国经济自4月中旬以来仍保持着缓步至中等速度的复苏的步伐，但是总体经济复苏状况，特别是就业复苏状况，仍然相对迟缓。褐皮书也显示，多数地区的制造业活动状况仍在继续改善，这与此前发布的ISM制造业指数状况构成了一定的反差。美国经济维持增长，但扩张动能有所衰退。
本周宏观方面最重要的消息莫过于本周五晚美国劳工部出台的5月非农就业数据。美国5月季调后非农就业人口增幅高于市场预期，失业率意外走高，具体数据显示，美国5月季调后非农就业人口增加7.5万人，预期增加17万人。失业率则意外升至7.6%，预期为7.5%。我们认为虽然此次的非农数据表现不足单但不足以影响美联储近期的政策。
二、中国经济形势

发改委本周再次表示，推进新型城镇化不是为了吸引投资而是要改革，年底出台具体文件。以城镇化为契机加快目前的经济转型和解决产能过剩才是符合可持续发展的模式。
本周末公布了5月份中国宏观经济数据。5月份CPI意外降至2.1%，PPI则创8个月新低。PPI持续一年多的负增长，表明供过于求、产能过剩，短期经济回升面临较大的压力。另外，进出口数据方面更不乐观。今年前几个月一直质疑虚高的外贸进出口数据，5月份被打回原形。今年前四个月我国出口增速保持在14%以上，但最近公布的数据却显示5月进出口增速双双暴跌，超出市场预期。其中出口同比增长1%，为去年7月以来新低；进口则下滑0.3%，为时隔两个月后再次出现负增长。
【现货行情】
随着保税区铜入关，现货铜供给增多，前几周高升水的现象终于结束。但升水的下滑直接削减中间搬货商的利润，抑制其搬货积极性，一直充当现货市场成交主力的中间商搬货受阻，这将直接影响市场的总体成交情况。而随着淡季的逐渐临近，下游工厂新接订单较少，入市买货更显无力。
图 1： LME三月铜升贴水                            图 2： 上期所铜升贴水 
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本周现铜升水幅度较上周有所下降。

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库存与上周库存量变化不大，降到61万吨之下；上期所库存连续第二周回升，增加2155吨至181472吨。
图 5： LME三月铜注销仓单                                 图 6： 上期所和LME库存  [image: image5.png]= LMEREE R S (T, )

WO e o

SSSSSSo

300000
250000
200000
150000
100000

50000

G0-£T
T1-21
50-21
TI-11
50-TT
T1-0T
50-0T
TT-6C
50-6C
T1-8C
50-8C
TT-4C

50-4C



 [image: image6.png]SLMEH FAF

800000
600000

400000

200000

PO-CT
01-21
$0-21
01-T1
PO-T1
01-07
0-01
01-6C
P0-6C
01-8C
0-8C
01-4C
P0-LC
01-8C




数据来源：国都期货                              数据来源：国都期货 

LME市场注销仓单占比较上周小幅下降至36%。
【后市展望】

                         本周缺乏重要宏观消息面的指引，伦铜和沪铜一直维持窄幅震荡。周末美国非农数据以及中国宏观经济数据的不及预期表明中期的基本面偏弱势。虽然短期内减产对于价格有短暂的支撑作用，但是仍然不敌消费淡季以及中期宏观基本面偏弱势的影响。技术上，关注伦铜7200美元以及沪铜52500元一线附近的支撑强度，建议逢高做空的操作思路。
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