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【行情回顾】      

本周铜价维持高位震荡。美国非农就业数据优于预期，失业率意外下滑至7.7%。与市场预期一致，美联储宣布在原有基础上每月增持450亿美元国债，提振市场投资情绪，伦铜底部大幅提升至8070美元/吨一线。周四晚间美国政府与众议院就财政悬崖谈判再次产生重大分歧，伦铜下探至8016美元/吨，跌破5日与10日均线。本周沪铜较伦铜滞涨，58000元/吨一线的阻力位明显，日内窄幅运行。
【宏观经济因素】

一、欧洲经济

欧盟正式决定批准向希腊发放491亿欧元援助贷款，其中344亿欧元将在12月份向希腊发放，剩余部分将在明年三月底前发放，但该利好可能已经被市场消化。

欧盟成员国领导人在周四周五召开的峰会上未将欧盟机构提出的提议作为主要议题，并将经济一体化进程的时间推迟至2013年6月份。
二、美国经济

美联储麾下联邦公开市场委员会(FOMC)宣布，0-0.25%超低利率在失业率高于6.5%的情况下将保持不变，推出第四轮量化宽松(QE4)，每月采购450亿美元国债替代即将到期的扭曲操作(OT)，加上QE3的每月购买450亿美元的MBS，联储每月资产采购额为850亿美元。最终的宽松量化规模与之前的市场预期基本一致。美联储持续实施宽松量化政策为铜中长期的价格起到了一定的支撑作用。

本周美国政府与众议院的就财政悬崖的谈判再次产生重大分歧。奥巴马坚持延长占比98%的年收入少于25万美元的家庭的当前税率，但要求将收入超过这一门槛的纳税人的最高的两档税率分别从33%和36%上调至35%和39.6%。而博纳一直反对任何增加税率的提议，相反，他提议通过减少税收漏洞和减免的税收制度改革在未来10年里增加最高8000亿美元的税收收入。
3、 中国经济

本周公布了11月份的经济数据，大部分数据基本符合之前的市场预期，总体来看继续呈现气温回升态势。随着施工旺季临近尾声，投资增速的回升势头有所放缓，PPI本月环比再次转负。房地产投资的回升和消费增速的平稳是数据中的亮点，也是支撑经济增长的主要力量。

本周公布了汇丰12月PMI初值为50.9，高于上月终值50.5，并创14个月新高，显示中国12月份制造业活动进一步扩张。其中，新订单指数大幅上涨至52.7，创20个月新高。新出口订单再度下降至50下方，显示出口前景仍然黯淡。配合近期中国多项经济数据触底反弹，中国经济企稳或成事实，但出口难以乐观的局面预计将持续至明年。

本周国内的重头戏当属本周末召开的中央经济工作会议，预计明年将继续实行积极的财政政策和稳健的货币政策。GDP增长目标有望保持在7-7.5%之间，物价指标预计在3-4%之间，外贸目标有望定在7-10%。

【现货行情】
现货市场，临近交割隔月价差依旧在三百以上，加上沪伦比值下降，持货商报价坚挺，现铜贴水逐步收窄并在周后全线升水，好铜与平水铜价差有限，供应较上周减少，下游逢低按需接货，供需双方呈现拉锯状态。
图 1： LME三月铜升贴水                            图 2： 上期所铜升贴水 
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本周现铜贴水幅度不断收窄临近周末转为升水状态，周五升水50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库存增加17600吨至272800吨；上期所库存增加7406吨至205385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市场注销仓单占库存比下降至11%左右。

图 7：铜进口盈亏                                        图8： 沪铜伦铜比  [image: image7.png]w5
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本周沪伦比稳定在7.15附近。

【后市展望】

  本周沪铜延续高位震荡，主要受美国QE4以及中国日渐企稳的经济形势的支撑，本周末的中央经济工作会议预计会给下周沪铜的走势给予一定的支撑，但是随着年末的日益来临，财政悬崖能否在圣诞节前达成一致，这会影响下周伦铜和沪铜的走势。下周先关注58000元/吨的阻力能否有效突破，如果顺利突破，运行区间或上移到58000-59000元/吨之间。如果美国政府和国会下周就财政悬崖依旧未能达成协议，预计沪铜依旧在57000-58000元/吨之间弱势震荡运行，以做空思路为主。
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