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【行情回顾】      

本周前期铜市微幅震荡上行，虽然欧盟就希腊债务达成协议，但美国财政悬崖隐忧依存，房屋数据喜忧参半，沪铜一直受阻于56500元/吨一线。周四晚，美国数据利好叠加，美国成屋待销售数据好于预期、GDP上修，加之中国制造业明显改善，上述利好消息的共振使得伦铜强势拉升，一举突破7900美元关口，沪铜也随之突破57000元的关口压力，打破了前期的强势阻力位。
【宏观经济因素】

一、欧洲经济

本周，欧元区与IMF就向希腊发放新一笔救助贷款及削减债务终于达成协议。经过数次谈判后，欧元区财长们最终就希腊债务问题达成协议，一致决定将于12月3日向希腊发放344亿欧元贷款。希腊要在2020年将其债务占GDP的比例降至124%，将在2022年将其债务占GDP的比例降至110%以下。
二、美国经济

本周的美国经济数据以利多为主。美国商务部公布三季度GDP环比增速的修正数据，将此前估算的2.0%上调至2.7%，比二季度增速高出1.4个百分点。三季度GDP增速被上调的主要原因是私人存货投资、联邦政府支出、净出口增速的加快，而个人消费和非住宅固定投资却有所放缓。预计由于桑迪飓风和财政悬崖的影响，美国四季度的经济增速将有所放缓。
美国房屋数据喜忧参半。新屋销售数据显示，美国10月新屋销售量出现了小幅下降，10月份经季调后的新屋销售年率为36.8万户，降幅为0.3%。同时，9月份的新屋销售数据被大幅下修2万户至36.9万户。数据显示，美国新房市场的复苏动能仍然受到了严重的抑制。而美国10月成屋签约销售指数月率大幅上升5.2%至104.8，升幅远远超过了市场各界此前预期的0.8%，而该数值也因而创出了自2010年4月以来的最高值。此指标是成屋销售数据的领先指标，如果10月份的签约销售数据能够在日后全部转化为正式的成屋销售，那么日后的成屋销售就会出现明显跳升，而空置房存量也能被更快地消化，美国住房市场或将持续复苏。
三、中国经济

本周公布的数据继续显示中国经济进一步转暖。

国家统计局公布数据显示，1-10月份，全国规模以上工业企业实现利润40240亿元，同比增长0.5%，是该数据今年首次转正；10月当月实现利润5001亿元，同比大增20.5%，创年内新高。企业利润回升是经济企稳的一个重要信号，表明支持短期经济企稳回升的动能继续加强。
11月中国官方PMI数值为50.6，为7个月以来的最高值，高于10月的50.2和9月的49.8，显示出制造业活动连续第二个月实现增长。今年以来，制造业PMI走势出现小幅波折，在4月份达到峰值53.3％后便一路下滑。不仅连跌5个月，而且在三季度跌破50％枯荣线。这也与今年前高后低的经济走势如出一辙。随着近三个月PMI的稳步回升，中国经济逐季回落态势在四季度已发生扭转。短期内经济的反弹已经没有悬念，但动力来自于补库存，而不是总需求的回升，经济反弹的力度和持续的时间依然存在不确定性。
【现货行情】
现货市场，本周为月末周，资金压力令持货商持续加大换现力度，现铜贴水自周初的不足100元/吨一路扩大至周末已达贴水250元/吨，沪伦比值下降，令进口铜出货量减少，国产平水铜不愿过度扩大贴水出货，与好铜价差收窄，吸引中间商更青睐于好铜，投机商择机入市，下游铜价反弹之际入市谨慎，市场月末特征明显，周内仍主要以中间商为主要交易贡献者。
图 1： LME三月铜升贴水                            图 2： 上期所铜升贴水 
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本周现铜贴水幅度处于上升状态，从周初的贴水50元/吨扩大到周末的贴水250元/吨。
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1675吨至248150吨；上期所库存减少8845吨至197088吨。
图 5： LME三月铜注销仓单                                 图 6： 上期所和LME库存  [image: image5.emf]0
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LME市场注销仓单占库存比下降至14%左右。

图 7：铜进口盈亏                                        图8： 沪铜伦铜比  [image: image7.emf]铜进口盈亏
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本周沪伦比比上周有所下降，最低值低至7.13。
【后市展望】

  本周中美欧主要经济体以利多消息为主，希腊债务问题已达成协议，中美经济显示出继续复苏的态势，众多利多消息共振使沪铜一举突破前期震荡区间以及57000元/吨的阻力位，沪铜上行通道逐步打开，预计后期沪铜震荡上行的概率很大，沪铜在57000元/吨上方站稳后，可轻仓多单介入，上方压力位上移到58000元/吨一线。
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