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【行情回顾】      

本周前几个交易日利空消息叠加，世界银行下调全球经济增长预估，德国2012年经济增长速度远低于预期，市场避险情绪升温，伦铜、沪铜均从上周的高位开始回调，伦铜连续四连阴，而沪铜周三盘中已经表现出一定的企稳迹象。与伦铜相比，沪铜表现出一定的抗跌性，一是因为沪铜下方57500附近支撑有效，二是因为春节临近，市场对春节后的消费旺季普遍看好；三是因为市场对本周五公布的2012年中国经济数据存在较好的预期。周五沪铜在隔夜美国良好的房屋数据、就业数据，以及当日公布的好于预期的GDP数据的带动下，跳空高开于58000之上，收复本周前几个交易日的跌幅。
【宏观经济因素】

一、欧洲经济

本周公布的欧洲区经济数据均不乐观。德国12月CPI同比增长与前值持平，显示通胀温和。但受欧债危机的影响，2012年德国第四季度GDP环比萎缩达0.5%，收缩程度为近三年来最大，收缩程度超过预期；德国2012年未季调GDP同比增长0.7%，不仅远低于2011年的3%，而且低于预期值0.8%。德国经济增长的疲软引起了市场的担忧。此外，欧元区11月工业产出年率下降3.7%，创2009年11月以来最大降幅；11月工业产出月率下降0.3%，而预期为上涨0.2%，主要受爱尔兰、希腊等债务国工业产出大幅下降的影响。
二、美国经济

本周美国方面消息都较为乐观，显示出美国经济复苏态势持续。

周二凌晨，美联储主席伯南克发布讲话，作为美联储12月会议纪要公布后的首次露面，此次讲话之前就受到了市场的广泛关注。伯南克的此次讲话主要透露出以下几个信息：1.宽松的货币政策还将持续至今年底，美联储相信目前的刺激政策是有效的；2.美联储一直在密切关注市场所担心的通胀问题，会选择在适当的时机上调利率；3.国会上调债务上限是相当迫切的，否则美国经济将陷入衰退。
美联储最新一期的褐皮书内容显示，美国经济活动正在扩张，消费者支出有增加迹象，制造业、非金融业和房地产业市场前景乐观，同时支出就业市场未有显著改善。
就业市场和房地产市场方面的数据也均优于预期。美国劳工部宣布上周首次申请失业救济人数减少3.7万人，降至33.5万，创2008年1月以来新低。美国12月份的新屋开建攀升至12.1%，升至95.4万户，创2008年6月份以来的新高。
3、 中国经济
本周五国家统计局2012年“宏观经济年报”显示，2012年四季度经济企稳回升，终结了GDP连续七个季度回落的趋势，消费、投资、出口保持平稳，工业生产继续加速。2012年全年经济增长7.8%，达成了年初制定的7.5%的经济增长目标，四季度增速为7.9%，经济明显企稳回升。其他数据，包括规模以上工业增加值、城镇固定资产投资均符合市场乐观的预期。作为最大的铜消费国，中国的总体向好为铜价提供了良好的支撑。
【现货行情】
现货市场，本周恰逢交割，换月前隔月价差仍大至300元/吨，现铜报价向交割升水水平100元/吨靠拢，换月后“近弱远强”的盘面特征令现货重返贴水200元/吨—100元/吨状态，投机商“买现抛期”，市场好铜占比大，国产平水铜惜售价挺，抑制了低端贴水的进一步放大，下游并无明显进入春节备库行动中，仍是按需有序接货，部分投机商择机入市，周内市场以中间商互为主要交投对象。

图 1： LME三月铜升贴水                            图 2： 上期所铜升贴水 
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由于本周恰逢交割，期货上近弱远强的盘面特征使得换月后现货贴水幅度加大。
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345375吨；上期所库存减少528吨至208568吨。
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52500吨，占库存比从上周末的20.26%下降至15.17%。
【后市展望】

   虽然本周前几个交易日受欧洲方面利空消息及伦铜不断走低的影响，沪铜开始下行，但是在市场对后期基本面转好的预期以及对周五经济数据良好的预期之下，沪铜很快开始企稳，而周五由于国内好于预期的GDP数据，伦铜在沪铜的带动下走高，表明中国需求因素是影响铜价的最重要的因素。本周操作思路，沪铜已经突破58000一线的压力位，建议采取区间震荡思路操作，58000-59000元区间之内逢低买入为主。待宏观面及基本面继续转好，突破59000元之后再看高一线。
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