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【行情回顾】      

进入2013年铜市迎来“开门红”。美国两党在最后时刻终于达成避免财政悬崖的协议，元旦期间国际金融市场迎来开门红，伦铜跳空高开，一举突破8000美元关口，攀高至8256美元。但由于奥巴马政府和国会在未来两个月将就减支和上调债务上限继续展开新的预算之争，以及美国非农就业数据的公布，后两个交易日伦铜回吐周三的涨幅，但依然稳站于5日均线之上。沪铜本周仅有两个交易日，节后第一个交易日恰逢周末，沪铜主力合约在伦铜带动下以58610元跳空高开，但上方阻力重重，价格回落后围绕58310元窄幅震荡。
【宏观经济因素】

一、欧洲经济

随着新订单骤降，12月欧元区制造业萎缩程度加深。欧元区12月Markit制造业PMI终值为46.1，低于11月的46.2，也低于初值46.3。其中德国12月制造业PMI修正后从46.8的初值大幅降至46.0。不过，欧洲央行3日公布的数据显示，去年11月个人和企业在欧元区受困国家银行业者的存款大体持稳，显示对于银行业崩盘的最坏担忧有所缓解。
二、美国经济

美国两党终于在最后时刻就财政悬崖达成初步协议，其中工资税优惠不再延长，45万美元年收入的家庭和40万年收入以上的富人的所得税和股息、资本利得税率均提高，延长了失业保险和联邦医疗保险一年，并将自动减赤推迟两个月。这使近期威胁美国经济的财政悬崖暂告一段落，但是风险仍存。这使美国历史上最大的一次加税，而且未来将面临更大程度的开支削减，3月1日的自动减赤问题会再度凸显，2月下旬围绕自动减赤和提高债务上限还有一场艰难的谈判。所以风险并未完全消除。
本周五美国非农就业报告如期公布。数据整体来看略好于预期，但与周四刚公布的21.5万的强劲ADP就业数据相比，非农数据较为逊色。数据显示，美国12月非农就业人数增长15.5万人，预期增长14.5万人；11月非农就业人数修正后为增长16.1万人，初值为增长14.6万人。美国12月份失业率为7.8%，预期为7.8%，前值修正为7.8%，初值为7.7%。12月份非农就业数据显示就业人数增速相比此前已有所放缓，但整体增速依然可观，这或多或少对市场情绪构成了一定的提振。
三、中国经济

12月汇丰制造业PMI为51.5，高于11月份的50.5，并创下2011年5月以来的最高纪录，铜市制造业新订单同样持续强劲增长。而12月官方PMI与上月持稳，为50.6，已经连续四个月保持扩张状态。显示出制造业运行小幅改善。
数据显示，2012年12月份，中国制造业产出连续第二个月出现扩张，增速虽然尚低，但已是21个月以来最高纪录。新订单总量也有所增长，且增速环比上升，为2011年1月以来最高位。15%的调查样本显示订单量增加，原因多与客户需求上升有关。与此同时，12月的月内采购量增速明显，为2011年3月以来最快，采购库存也因此上升。成品库存则连续第三个月下降，但降幅甚微。另一方面，新出口订单继上月小幅增长后，12月出现轻微收缩，供应商平均供货速度则连续第三个月放缓。
【现货行情】
现货市场，本周仅2个交易日，分别衔接2012年末与2013年之初，交易均显淡静，31日市场多已呈现结算放假状态，4日很多投资者尚未回归，银行新的一年信贷也未全面开启，总体市场铜供应量大幅减少，报价挺，现货贴水一路收窄，出货意愿较低，对节后市场抱有乐观期待，下游节前曾有少量逢低备库，节后大涨之下则多为谨慎观望者，中间商节前多以歇市，节后少量有做“买现抛期”交易，实际成交均有限，节日气氛浓郁未散。 
图 1： LME三月铜升贴水                            图 2： 上期所铜升贴水 
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数据来源：国都期货                           数据来源：国都期货 

本周现铜继续维持贴水状态，贴水幅度在300元/吨左右。
图 3： LME三月铜价格与库存                               图 4： 上期所铜价格与库存
  [image: image3.emf]2000

3000

4000

5000

6000

7000

8000

9000

10000

11000

06/0506/1107/0507/1108/0508/1109/0509/1110/0510/1111/0511/1112/0512/11

0

100000

200000

300000

400000

500000

600000

LME铜库存(右轴，吨) LME铜收盘价(左轴，美元)

 [image: image4.emf]0

20000

40000

60000

80000

100000

06/0506/1107/0507/1108/0508/1109/0509/1110/0510/1111/0511/1112/0512/11

0

50000

100000

150000

200000

250000

上期所铜库存(右轴，吨) 上期所铜收盘价(元，左轴)


数据来源：国都期货                                 数据来源：国都期货 

本周LME库存增加2175吨至320225吨；上期所库存增加1685吨至2064588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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截至周五，LME注销仓单为71575吨，注销占比为22.35%。

【后市展望】

  美国财政悬崖的暂缓与中国经济复苏对铜价形成支撑，但美国财政悬崖仍未完全解决。技术面上看，将在58000一线盘整后上冲。操作上，激进者可选择背靠58000元左右做多，目标为58500元，后期若强势突破则向上看高一线。
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