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【行情回顾】      

本周铜市运行较为平稳，在50000-50800元之间窄幅波动。虽然本周公布了较多的宏观数据，但是由于市场前期存在预期，所以日内很快消化消息，对盘面的影响不大。短期来看沪铜在箱体内部运行，5日均线支撑较强，但同时箱体上沿的压制也较为明显。
【宏观经济因素】

1、 欧美经济形势

美国6月NAR季调后成屋销售总数年化为508万户，预估为525万户，季调后成屋销售年化月率降1.2%，预估为增0.6%。虽然房屋销量较前月的高点有所下滑，但是房屋销售价格继续同比增长。美国MARKIT制造业PMI7月初值升至四个月高位53.2，上月终值为51.9，因产出创四个月来最大增速，制造业环境大幅改善。
7月欧元区制造业采购经理人指数(PMI)初值为50.1，好于市场预期和上月终值48.8，创下24个月来新高，并重返荣枯分界线以上。主要成员国中，德国7月制造业PMI初值从前一个月的48.6攀升至50.3，好于预期，重返增长区间，并创下5个月新高。目前市场普遍预计欧元区第三季度GDP增速可能达到0.1%，从而摆脱此前连续六个季度的萎缩。
2、 中国经济形势

中国6月份精炼铜进口升至九个月高位，6月中国精炼铜进口量同比增加11%至277696吨，为去年9月以来最高，并较5月增长20%。根据高盛的逻辑，中国狠大虚拟贸易催生了“现金换铜”融资，由于利率差异以及汇率变化的影响，铜进口套利空间敞开导致中国铜进口出现大幅增加。铜进口后在市场上实现了销售，铜进入了生产领域，所以6月铜贸易量是真实需求。
7月汇丰中国制造业PMI初值较上月终值回落0.5个百分点至47.7，创去年9月以来新低。汇丰PMI指数连续4月回落，显示当前经济形势较为疲弱，经济存在进一步下行的风险。
【现货行情】
现货市场，市场好铜货紧，冶炼厂长单交付前大量收购好铜，中间商随之跟风，持货商借机坚挺高升水出货，周初市场投机氛围相当活跃，好铜升水推高至400元/吨一线，平水铜水涨船高，但好铜与平水铜价差仍在两百元以上。周后随着国内长单交付临近尾声，投机商受阻于400元/吨的升水，明显已无追涨之意，升水逐渐萎缩下降，周末时，升水降幅已达38%。下游畏高于51000元/吨以上的铜价，更莫名高升水状态的起伏，多表现谨慎观望，严格执行按需原则，整个市场周内表现先扬后抑。随着月末临近，发票的制约因素也导致了市场报价的分化，财务因素至下周影响将更为明显。

图 1： LME三月铜升贴水                            图 2： 上期所铜升贴水 
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由于现货商惜售，贸易商持货商不愿低价出货导致现货紧张的情况在淡季出现，现货持续升水。
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库存持续下降，周末减至621175吨。上期所库存较上周下降5865吨至161564吨。
图 5： LME三月铜注销仓单                                 图 6： 上期所和LME库存  [image: image5.png]400000
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LME市场注销仓单本周降至50%。

【后市展望】

下周铜市将继续窄幅震荡为主，短期依然在反弹中，但是平台上沿的压制明显，料突破51000元的动能不足。短期可以在箱体内区间操作，高抛低吸；中线可以等到60日均线处做空的机会。
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