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一、重要提示
（1） 美非农就业缓和二次探底担忧
美国劳工部于9月3日发布的8月份就业报告显示，美国8月非农就业人数减少5.4万人，连续第三个月环比下降，但降幅明显低于此前市场预期的减少10万人。与此同时，私营领域的就业出人意料地实现增长了67000人。
就业增速对于复苏可持续性而言至关重要，因为正是这一过程直接增强了消费者支出。9月伊始公布的这一关键数据无疑缓解了市场对美国经济二次探底的担忧。
然而，新增就业仍然不足以强劲到弥补人口增速和疲弱的经济复苏。美国8月份失业率较7月份的9.5%上升到了9.6%，连续16个月超过9%。
此前的9月1日，市场就已经迎来了久违的亮丽数据。美国供应管理学会(ISM)公布的数据显示，美国8月份制造业活动出人意料地出现反弹。
美国8月ISM制造业采购经理人指数(PMI)由7月的55.5上升至56.3，此前经济学家的预期为53.0。ISM称，8月份制造业活动为连续第13个月处于扩张状态。
点评：上周的美经济数据给原本再次忧虑缠身的市场注入了一剂新的强心剂，帮助商品市场走出了近期以来的颓势。当然，这种颓势对于金属市场是不成立的，更多的表现在原油以及金融市场的走势上。这主要缘于自9月份起传统消费旺季又将到来，矿石供应紧张的问题又难以得到解决，因此我们看到即使市场一片愁云惨雾的时候金属也只是维持高位的震荡而一旦经济数据向好，人们又开始迫不及待地买入。近期的基本金属强势与之前相比更多的受到了来自基本面的支持而显得更有底气。笔者认为在接下来的一个月内，金属市场整体强势格局或仍将继续维持。
二、交易数据
	合约
	本周收盘价
	涨跌
	涨跌幅度
	持仓量
	仓差

	伦三月锌
	2152
	98
	4.77%
	231827
	-3317

	沪锌指数（文华）
	17761
	601
	3.50%
	490542
	-37196

	沪锌1009
	17405
	785
	4.72%
	8480
	-1976

	沪锌1010
	17500
	565
	3.34%
	17116
	-4118

	沪锌1011
	17620
	565
	3.31%
	47926
	-18674

	沪锌1012
	17745
	570
	3.32%
	285104
	-91442

	沪锌1101
	17880
	595
	3.44%
	115758
	75928


点评：本周（8.30~9.3）沪锌在外盘引领下一举突破近期盘整的17800关口，不过突破之后未能迅速拔高而选择在该位置做蓄势整理。从持仓情况我们注意到面对18000元心理关口部分多头表现犹豫，主动获利了结的情况有所增多。以此来看虽然我们认为短期锌价仍有冲高的空间但站上18000之后不仅不能过于乐观反而需要倍加的谨慎。

	市场
	库存
	涨跌

	LME
	622150
	-950

	SHFE
	236040
	4472


点评：在连续两周的库存减少之后，本周上海大场仓库库存有所增加。从整体表现来看，尽管下游买兴较之前确有活跃但高位追价意愿仍较低，现对期贴水基本维持在400元/吨水平。总体来说，价格底部虽在不断抬高，但消费商显然更接受“温水煮青蛙”式的缓慢上行方式。因此价格若短期继续快速走高则需引起警惕。  

三、图表分析
[bookmark: OLE_LINK1]（一）行情走势
1、LME价格与持仓量

点评：从仓位变动情况来看，上周两市均表现为减仓上行。尽管这通常意味着空头平仓但我们注意到在上周的持仓表中多头似乎也显得不那么坚定，在临近18000元位置我们同样也看到了多头的大幅获利了结。这似乎给价格的连续上涨蒙上了阴影。建议价格短期继续冲高至18100以上时多头保持谨慎。
2、LME价格与库存

[bookmark: OLE_LINK2]点评：本周LME库存与注销仓单量均继续保持之前的水平，尽管注销量维持高位但始终难以看到库存出现系统性的下降。国内上交所库存本周则未能保持两周以来的下降态势，国内贸易商对后市较为看好但消费商高位追买意愿不强，现货贴水情况依旧较为严重。从供求情况来看，短期支持价格逐步走高，但上行速度不应太快。

3、国内各地现货走势对比


点评：上周我们已经提到下游消费接近旺季，补库短期应给价格提供较为良好的支撑。上周的现货市场也确实如此，不过似乎也仅止于支撑而谈不上提振。下游买盘仍倾向与逢底承接，尽管价格底部正在不断抬高但追高意愿明显不强，仍然表现为现货涨幅涨幅较现货缓慢。因此我们认为价格短期继续快速走高存在风险，相对来说我们更倾向于台阶式的缓慢上涨。




四、技术分析

· 从短期的技术图表来看，沪锌价格已经跳出前期的下倾蓄势通道，应该酝酿一波新的涨势，但我们也同样注意到下游消费情况不及我们预期的乐观，盘中多头持仓也并不坚定，因此价格实际的涨幅或弱于技术预期。建议18100以上时随价格上行多头可逐步平仓，但做空仍需等待明确的信号出现。
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