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【周报看点】
· 上周铜市强劲反弹，伦铜逼近前期高点。
· 本周走势：年末反弹有望延续，沪铜交易重心上移到52000之上。
· 投资建议：前期多单背靠52000元之上继续持有。关注伦铜7420元阻力位能否突破，突破之后沪铜短线继续看高一线。
· 内外库存加速下滑，11月精炼铜进口量创年内次高。
· 本周的焦点在：各国制造业PMI数据。
【本周聚焦】
	时间
	国家
	事件
	上期值
	预期值

	2013-12-31
	美国
	12月消费者信心指数
	70.4
	76.3

	2014-1-1
	中国
	12月制造业PMI
	51.4
	51.2

	2014-1-2
	中国
	12月汇丰制造业PMI
	50.8
	50.5

	2014-1-2
	欧元区
	12月制造业PMI终值
	52.7
	52.7

	2014-1-3
	英国
	12月全国房价指数月率
	0.6%
	0.7%


【行情回顾】
央行周初重启逆回购，向市场注入流动性，周初沪期铜跟随外盘上行，比值有一定的修复，伦铜休市后，国内游资由铅锌品种转向了铜，上演了一轮年末逼空行情，由51200元一线反弹逼近52800元一线，反弹幅度一度超3%，成交大幅增加，但在缺乏外盘指引下，且国内A股一度失守2100点，部分多头在铜价反弹后获利了结。圣诞节后，伦铜跳空高开，一举突破7300美元整数大关，日内高点逼近前期压力位。沪铜均线呈多头发散，上方阻力位在53000元一线附近。内外盘整体上来看均处于偏强的上涨之中。
【行情分析】
一、宏观经济
上周美国公布的各项经济数据优良，IMF宣布上调美国经济增长预期，美股不断刷新高位。美国商务部周二公布数据显示，11月耐用品订单月率攀升3.5%，显示出美国经济持续强劲复苏。虽然美国11月新屋销售有所下滑，但是房屋价格有所反弹。优良的美国经济数据推动美股和外盘走强。
在各期限利率纷纷走高之下，央行重启七天逆回购，这一定程度缓解了市场上的恐慌情绪，但市场资金面仍偏紧。
二、供需基本面
1、11月精炼铜进口量创年内次高
11月精炼铜进口32.89万吨，同比增长31.22%，年初至今累计进口量为289.34万吨，同比下滑8.53%。下半年铜精矿进口量大增，相对地精炼铜的进口量较去年有所减少。但是11月份精炼铜的进口量较10月份有所回升，年末资金面紧张之下，融资铜的需求再次抬头。
图1：精炼铜、铜矿石、废铜进口量
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数据来源：国都期货
2、9月份全球精炼铜市场转为短缺
国际铜业研究组织(ICSG)周一公布的数据显示，全球9月精炼铜市场由8月的小幅供应过剩降至供应短缺16.2万吨，因中国创纪录高位的表观需求量削减供应。ICSG曾预计今年铜市供应过剩38.7万吨，但最新的报告显示1-9月铜市供应短缺21万吨。1-9月全球精炼铜使用量同比增长2.8%，因中国表观需求大增；1-9月全球铜矿产量同比增长8.7%，受智利供应增长7%推动；1-9月全球精炼铜产量较去年同期增长5.7%，主要因中国产量增长69.4万吨。
图2：ICSG全球精炼铜供求平衡
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数据来源：国都期货
3、内外库存加速下滑
LME和上期所铜库存持续下降。LME库存已经从6月份年内高点67.8万吨下降至最近的37万吨，下降幅度高达45%。从地区来看，亚洲库存下降的最为明显，这与中国精铜进口的强劲相呼应，LME的铜很大一部分拉到了中国的保税区。截至12月27日当周，上期所库存为12.6万吨，创出自2012年1月份以来的新低。无论国内还是国外，交易所的显性库存明显回落，铜库存的持续下降成为支撑铜价的一个因素。但随着11月份精炼铜进口量的再次回升，市场对融资铜需求以及保税区内铜库存量攀升的担忧也随之引发。
图3：LME铜库存
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数据来源：国都期货
4、印尼将为在本国加工矿石的企业免除矿石出口禁令
印尼能源和矿业部长周五称，印尼将为在本国加工矿石的企业免除其2014年施行的矿石出口禁令，而未在印尼国内加工和冶炼的企业将禁止出口矿石。中国近七成的铝土矿进口及六成的镍矿进口均来自印尼，这将对相关品种的供应带来压力。印尼政府最后这种对于原矿和精矿出口区别对待的做法，预计对铜精矿的供应影响不大。全球第二大铜矿Grasberg就在印尼，每年的铜产量约为50万吨。美国自由港迈克墨轮铜金矿公司和钮蒙特矿业公司此前一直在与印尼政府进行协商。
现货市场，期铜大幅反弹，年末大半企业进入结算状态，资金压力日渐突出，供需双方逐步淡出市场，现铜贴水一路扩大直至贴水200元/吨以上，下游虽大多按需接货，供需两淡格局日渐凸显，年末特征浓郁，但两三百元的大幅贴水还是吸引到少量有资金实力的中间商入市补货。

【后市研判】
临近年末看多消息集体发酵，国内紧张的资金面导致融资铜需求增加。LME库存持续下降且伦敦现货市场连续升水格局，以及中国铜进口量的增加表明库存很大一部分是流到中国市场，且更多的在保税区。融资铜需求导致国内外显性库存双降，这对铜价很强的支撑，但是没有数据考证的隐形库存大量地在中国保税区、以及以铜材库存存在着。国内消费处于淡季，现货需求清淡，国内现货转为贴水可见其需求的疲弱。另外，年底通常有一波金属的反弹行情，2011年和2012年的高点均在春节前后出现。盘面上看，目前沪铜交易重心已经上移到52000之上，进入前期成交密集区域。关注伦铜7420元阻力位能否突破，突破之后沪铜短线继续看高一线。
	合约
	月趋势
	周趋势
	日趋势

	CU1403
	震荡
	↑
	↑

	LmeS_铜3
	震荡
	↑
	↑

	美元指数
	↓
	↓
	震荡


图4：沪铜1403合约日K线图
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数据来源：国都期货
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国都铜周报          年末上演反弹行情，沪铜看高一线
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