[image: image7.jpg]"‘ [E)FPHILS

GUODU FUTURES



[image: image8.png]


[image: image7.jpg]



【行情回顾】      

本周铜市延续跌势，导致下跌的主要原因是围绕“钱荒”现象可能导致中国经济增长放缓的担忧，投资者避险情绪加重，空头抛压肆虐，杀跌气氛浓厚。国内股市跳水暴跌，对铜市构成了一定的拖累。经过前期的迅速下跌后，目前沪铜在48000元之上企稳，5万关口处压力较明显。
【宏观经济因素】

1、 欧美经济形势

美国政府发布的2013年一季度GDP报告显示，经济总量的增长率大幅下调至1.8%，明显低于早先预期，降幅达25%，这主要与消费者开支放缓、商业投资疲软和出口下滑有关。
纽约联储银行行长William C. Dudley表示，如果经济表现不及美联储预期，央行可能会延长其资产购买项目。Dudley重申了美联储主席伯南克缩减债券购买步调的计划，即在经济表现符合美联储预期时。他说，美联储可能会在今年晚些时候开始缩减当前每月购买850亿美元债券的步伐，并在2014年中结束购买项目。
2、 中国经济形势

每逢6月银行钱荒年年有，但今年比较猛。部分中小股份制银行暂停公司贷款发放，也有不少银行通过调高理财产品收益等投入“抢钱大战”。眼下的钱荒，实际是一场资金错配导致的结构性资金紧张。市场上的流动性其实非常充裕，只是大量资金停留在金融系统内空转套利。同时，热钱流出和央行货币政策的“按兵不动”，使得不少金融机构对于央行降准的预期落空，没有及时、足额准备好本月到期资金安排，进而出现了短暂的流动性枯竭。这种市场恐慌情绪的蔓延，也助长了资金市场的利率飙升。

【现货行情】
现货市场，由于周内资金压力与财务约束与日俱增，持货商逢高抛货意愿愈演愈烈，现货交易升水快速收窄，并转为全面贴水，少量中间商买现抛期，下游逢低按需接货，看空情绪下供大于求状态凸显，市况更多受到来自于资金及票据等财务方面的限制。

图 1： LME三月铜升贴水                            图 2： 上期所铜升贴水 
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本周现铜由升水转为贴水状态。
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库存先增后减，周五库存量为665775吨。上期所库存较上周下降6716吨至182493吨。
图 5： LME三月铜注销仓单                                 图 6： 上期所和LME库存  [image: image5.png]400000
350000
300000
250000
200000
150000
100000
50000
0

[ LMEE TR T 8 (T, 22

T LMESEERTE o EFL

)7-06

)7-12

)8-06

)8-12

)9-06

)9-12

10-06

10-12

11-06

11-12

12-06

12-12

13-06

oo o 0 0 00

Mot oe o o



 [image: image6.png]BLMEwFEefr B LR B4

1400000
1200000
1000000

800000
600000
400000

200000

PO-CT
10-€1
01-21
40-21
$0-21
10-21
01-T1
L0-T1
PO-T1
T0-T1
01-07
£40-01
0-01
10-07
01-6C




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

LME市场注销仓单本周大幅提升至56%。
【后市展望】

市场对资金紧张的忧虑有所缓解，伦铜上周五小幅走高，但盘面整体仍处于空头趋势之中，修正性反弹的动能不足。短期沪铜将继续在5万下方震荡调整，不排除未来价格进一步下行的可能。建议前期空单继续持有，未入场者等待反弹后做空机会。
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