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今年以来，大宗商品龙头“铜博士”
在年初风光了一段时间后便销声匿
迹。在宏观干扰因素影响下，铜资产近
3个月以来表现不佳。业内人士指出，
当前在宏观担忧情绪笼罩之下，市场对
铜市利好视而不见，一是铜精矿加工费
TC持续下跌，二是铜市库存不断下降，
未来这两个因素随时有可能推升铜价。

两因素或推升铜价

本周沪铜期货大幅下挫。文华财
经数据显示，本周前四日，沪铜期货主
力累计跌约2%。A股相关标的江西铜

业、云南铜业昨日均收跌，自3月份以
来两标的走势持续低迷。

相关数据显示，4月份铜材平均开
工率环比上升1.37个百分点，同比下降
4.89个百分点。MM预计，5月铜材平
均开工率环比将上升3个百分点，同比
有望正向回升。目前市场对于铜下游
消费的缓慢企稳抱有一定期待。

业内人士指出，眼下，铜市有两个
紧要指标值得关注，一个是铜精矿加工
费TC的下跌，另一个是铜市场的库存
变化。“一旦宏观扰动消散，市场情绪企
稳，这两因素随时有可能为铜市带来大

行情。”
“持续下降的铜精矿TC令市场对

铜矿供应的担忧持续强化。”招商证券研
究指出，近期有市场人士称60美元/吨
以下的价格也已经出现。此前市场普遍
预期TC难以跌破60美元/吨，预计在主
流TC价格跌破60美元之前，该因素对
铜价支撑幅度有限。但如若跌破，则有
望大幅提振看多铜价的信心。目前，TC
正在持续逼近这一市场心理防线。

此外，随着精铜、废铜价差持续收
窄，精铜对废铜的替代程度明显提升。
招商证券研究认为，考虑到当前处于冶

炼厂集中检修的高峰，预计精铜去库存
速度有望加快，推荐关注铜矿资源中优
势标的。

等待宏观扰动减弱

在消费端变化不大的情况下，业内
人士指出，近期铜市库存去化背后，主
要考虑供应端变化。

“铜精矿趋紧的预期加重，现货TC
报价已跌至64.5美元/吨，据悉当前TC
已影响到部分中小型炼厂生产。5月检
修持续，当前全球铜库存仍处在去化过
程中，预计还将持续一个月左右。今年
起废七类铜进口已经禁止，7月1日起，
废六类亦将划入限制进口类，当前虽有
企业已经提交申请，然而还未有批文发
放；再考虑到1个月左右的船期，7月1
日能顺利清关进来的废铜量堪忧。废
铜供给的收紧或将促进精铜消费，加快
去库速度，给铜价提供支撑。”华闻期货
研究指出。

信达期货分析师陈敏华分析，宏观
预期反复波动，铜价受拖累走弱，但随
着“靴子”落地，市场分歧也逐渐加大，
短期波动难料。而从基本面来看，陈敏
华表示，铜矿偏紧慢慢开始显现，而国
内检修势必导致后期现货供应偏紧，叠
加废铜供应影响，供应端支撑较为明
显。从需求端来看，今年旺季不旺基本
确定，近期铜价大幅下跌略微促进下游
逢低采购，但实际消费在目前宏观担忧
情绪不减的背景下难有实质性改善。

中国证券报

坐拥两利好“铜博士”或卷土重来

日前从国家发改委获悉，国家发改
委等 13 部委印发《循环发展引领行
动》，旨在提升发展的质量和效益，引领
形成绿色生产方式和生活方式，促进经
济绿色转型。

行动指出主要指标，到2020年，主
要资源产出率比2015年提高15％，主
要废弃物循环利用率达到 54.6％左
右。一般工业固体废物综合利用率达
到73％，农作物秸秆综合利用率达到

85％，资源循环利用产业产值达到3万
亿元。75%的国家级园区和50%的省
级园区开展循环化改造。

行动提出实施十大重大专项行动，
包括园区循环化改造行动、工农复合型
循环经济示范区建设行动、资源循环利
用产业示范基地建设行动、工业资源综
合利用产业基地建设行动、“互联网＋”
资源循环行动、京津冀区域循环经济协
同发展行动、再生产品再制造产品推广

行动、资源循环利用技术创新行动、循
环经济典型经验模式推广行动、循环经
济创新试验区建设行动。

《“互联网＋”资源循环行动方案》
指出，支持回收行业建设线上线下融
合的回收网络，推广“互联网+回收”
新模式。建立重点品种的全生命周
期追溯机制。支持互联网企业参与
各类产业园区废弃物信息平台建设，
推动园区产业共生平台建设。逐步

形成行业性、区域性、全国性的产业
废弃物和再生资源在线交易系统和
价格指数。支持汽车维修、汽车保
险、旧件回收、再制造、报废拆解等汽
车产品售后全生命周期信息的互通
共享。在 30%的地级以上城市建设
再生资源在线回收平台，再生资源、
产业废弃物年在线交易规模超过
5000亿元。

中国证券网

发改委印发循环发展引领行动：2020年产值达3万亿元

生态环境部新闻发言人刘友宾日
前表示，对于7月1日起开始执行的将
废钢铁、铜废碎料、铝废碎料等8个品
种固体废物从非限制进口类调入限制
进口类的审批工作进展情况，2019年4
月下旬，已通过省级生态环境部门和有
关行业协会通知有关企业，5月起即可
向所在地省级生态环境部门提交进口
废金属申请，力争6月底前审批发放下
半年第一批废金属进口相关许可证。

2019年以来，生态坏境部会同海关
总署等有关部门继续坚定不移的落实禁止
洋垃圾进口这一生态文明建设的标志性举
措，平稳有序推进各项改革工作。2019年
第一季度进口固体废物343万吨，同比减
少37.6%，其中，限制进口类固体废物
进口量为271.5万吨，同比减少38.5%。

铜、紫杂铜、黄杂铜等，形态为废铜
碎料，平均含铜量可达76%以上，多直
接流向加工端或冶炼端。目前为非限

制类进口废料，最新政策规定，自2019
年7月1日起将转为限制类进口废物。
与此同时，国家也有考虑将“废六类”中
部分品类拎出视作资源类。

根据海关数据统计，2017年进口
废铜平均含铜品位为37%，2018年，由
于“七类”废铜的减少，进口废铜平均品
位上升为52%。2019年，因“七类”废
铜禁止进口，按照2018年“六类”废铜
品位估计，平均品位可达75%以上。

含铜量较高的废铜包括铜线缆边
角料（99.99%）、废光亮铜（99%）1#废
紫铜（98%）2#废紫铜（95%），含铜量较
低的包括废黄杂铜（55%）、废五金
（25%）、覆铜板（10%）。

根据最新2019年1月进口废铜数
据估算，含铜量在90%以上部分占进口
废铜金属总量比重约为67%，含铜品位
在98%以上部分占比约为12%。
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生态环境部：力争6月底前审批发放下半年第一批废金属进口相关许可证

近日，国家工信部公布2018年工
业互联网APP优秀解决方案名单，经过
专家委员会听取关于项目组成果汇报、
观看成果演示、审阅成果资料，对项目
的技术创新性、先进性、成熟度、经济社
会效益等方面进行详细调研，中铝视拓
智能科技有限公司（以下简称“中铝视
拓”）凭借“电解铝智能制造解决方案”
得到专家组高度肯定，成为有色金属行
业智能制造领域唯一入选企业。

以智能制造为主导的第四次工业
革命带来新技术变革的同时，实施创新
驱动已成为引领企业发展的关键要
素。为全面落实国家战略，争当“中国
制造2025”建设者及先行者,肩负起助
推中国铝业提质增效、转型升级的任
务，同时力争实现面向服务有色行业为
目标，2017年由中国铝业股份有限公
司、中铝国际工程股份有限公司、湖南

视拓科技发展有限公司、员工持股平台
共同出资1.2亿元人民币成立了混合所
有制高新技术企业--中铝视拓，公司
总部位于长沙，在北京设立分部。

中铝视拓按照《国家智能制造标准
体系建设指南》，以中铝智能制造顶层
设计为基础，聚焦为有色行业提供智
能制造整体解决方案，定位于通过打
造智能制造核心技术，逐步建立“产
品和服务双领先”的核心竞争力，助
力中铝企业实现“数字工厂、智能制
造”，助力“中国制造2025”战略落地。
目 前 中 铝 视 拓 已 通 过 CMMI3、
ISO9001、ISO14001、ISO/IEC20000、
ISO/IEC27001等多项权威认证，并获
得《软件企业证书》、《软件产品证书》等
认定。中铝视拓还积极加大合作共赢，
与贵阳院、长沙院、长勘院等有色金属
设计实施单位签署战略合作协议；在自

动化、信息技术领域加大与利时、华为、
H3C、浪潮、ORACLE等企业广泛开展
业务及技术合作；并与中南大学、北方
工业大学、兰州理工大学、中国海洋大
学等国内知名高校联手进行产学研合
作。

目前，公司已打造出有色金属工业
互联网平台、有色金属工业大数据应
用、有色金属行业智能工厂、有色金属
智能矿山、智慧供应链和智慧工地6大
产品及业务板块。其中，有色金属工
业互联网平台，以物联网、边缘层计
算、大数据、云计算、微服务、人工智
能、区块链等先进技术架构为基础，
构建的有色金属行业工业互联网平
台，是有色金属行业第一个行业级工
业互联网平台。该平台不仅能够支
撑有色金属行业全产业生产制造的
数字化、网络化和智能化，而且借助

该平台，可提供有色金属行业快速设
计、开发、发布等能力应用，实现基于
数据驱动的数据集成架构。另外，该
平台还可通过有色金属行业机理模
型、微服务组件的开发与部署，促进
有色金属工业相关知识、数据、应用
模块等沉淀、传播、复用与价值创造，
有效提升有色金属工业APP的开发
创新能力。

目前，该平台已在中铝视拓实施的
各项目中进行使用，力争通过有色金属
行业的实践应用，有利于形成有色金属
行业信息化、网络化、智能化标准，逐步
培育形成自动化、数字化、网络化、智能
化的设计、实施、运维服务联盟及开发
者社区，最终形成以有色金属工业各类
优化应用为向导的生态体系及产业模
式。

中国有色网

中国铝业：积极构建有色金属工业互联网平台

中国有色金属工业协会重金属部
处长兼铅锌分会秘书长彭涛5月28日
在第十六届上海衍生品市场论坛上表
示，中国年度锌消费量将在下个十年的
中期达到700-720万吨峰值，年均增速
2%；中国锌消费量将在2022-2025年
期间触顶。

彭秘书长日前在出席由上海有色
金属行业协会和上海有色网举办的
2019（第十四届）铅锌峰会时表示：
2018年铅表观消费增速放缓，约为520
万吨，由于受到锂电池替代以及小型化
影响，造成实际消费量呈现下降趋势，
预计随着电动自行车新国标的实施，下
半年锂电池的占比会明显提升，铅消费
将迎来新挑战。

中国有色金属工业协会的数据表

明，2018年精铅产量为511.2万吨，增
长 9.8%；精锌产量 568 万吨，下降
3.22%。分别占全球总量的 43.9%、
42.8%，更是连续17、26年位居世界第
一。

经过多年的发展，我国铅锌工业已
经呈现出产业总规模大、铅锌联合冶
炼、工艺先进的特点。但行业存在的产
业结构性矛盾也导致行业竞争力不强，
如资源总量大但禀赋一般，采选冶一体
化企业占比低，产业集中度偏低，企业
劳动效率低，抗市场风险能力不强等问
题，回收利用体系和产品标准也有待完
善。同时，产业上存在着发展不平衡和
不充分的问题，不平衡主要体现在：产
业结构与高质量发展的不平衡、产能过
剩与消费平台期的不平衡、矿冶总量与

清洁生产的不平衡、成本上升与竞争力
下降的不平衡；不充分则表现为：绿色
和创新发展不充分、矿产资源保障和再
生资源循环利用不充分、行业自律和谐
发展不充分。

环保依然是影响铅锌行业发展的
关键因素。近年来，国家出台了多项环
保政策，加大环保整治力度、提高重金
属污染防治水平。2018年4月《关于加
强涉重金属行业污染防控的意见》（环
土壤【2018】22号）中指出，2020年重金
属污染物排放总量比 2013 年下降
10%；此外，国务院《打赢蓝天保卫战三
年行动计划》中提出，京津冀及周边地
区长三角、汾渭平原，重金属污染排放
再降15%，2018年10月1日起现有企
业执行特别排放限值。彭涛表示，这些

环保政策都对铅锌企业提出了更高的
要求，企业应引起高度重视。此外，他
还透露，《铅锌行业规范条件（2015）》修
订初稿已经完成，将力争在今年完成修
订工作。同时，也将进行新一轮铅锌行
业规范的准入。

中国铅锌工业应遵循“创新、协调、
绿色、开放、共享”五大发展理念，继续
深化供给侧结构性改革，巩固铅锌行业
供给侧结构性改革的成果。他强调，在
新的发展阶段，仍然要坚定不移地去产
能，要优化存量、引导增量、主动减量，
严控产能总规模，重点污染防控各区域
禁止新增铅锌冶炼产能，他预计，2020
年铅产量为520万吨，锌产量为650万
吨。
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有色金属工业协会：中国锌消费量将在下个十年中期达到峰值

据SMM统计，4月中国进口阳极
铜总量共计6.4万吨，环比增加19.7%，
同比减少6.8%。1-4月累计进口阳极
铜25.26万吨，累计同比减少10.6%。

据SMM了解，4月进口阳极铜环
比有所增加，主要因国内冶炼厂需求增
加导致。进入4月，国内进入冶炼厂
集中检修期，粗炼产能的停产促使
冶炼厂增加外购粗铜的量，据SMM
统计，二季度国内冶炼厂集中检修
影 响 电 解 铜 产 量 近 15 万 吨 。 据
SMM 调研了解，4 月份 CIF 进口粗

铜加工费有所下调，也是由于需求
增长推动。且今年二季度国内冶炼
厂新扩建产能开始投料，因此需要
购入大量粗铜原料以保证冶炼厂正
常生产。除此之外，近期由于环保
因素限制废铜的进口，国内废铜供
应收紧，导致进入冶炼端的废铜原
料减少，市场需要更多的粗铜来代
替这部分废铜的影响，因此也导致
增加了市场对粗铜的需求。因此 4
月阳极铜进口量环比回升。

上海有色网

4月阳极铜进口量环比回升

紫金矿业公告：为将刚果（金）卡莫
阿-卡库拉铜矿项目资源优势转化为
经济优势，董事会同意对卡莫阿控股
公司卡库拉项目采选工程建设投资
进行内部立项，首期 600 万吨/年规
模总投资为14.72 亿美元（约合人民
币 101.56 亿元，以 2019 年 5月 24日
中国外汇交易中心公布的人民币汇
率中间价 1 美元兑换人民币 6.8993
元折算，下同），本公司按持有卡莫阿
控股公司49.5%股权比例负责项目建
设所需资金7.2864亿美元的融资（约
合人民币50.27 亿元）。会议要求项
目公司尽快推进建设进度，争取早日
建成投产。

卡莫阿-卡库拉铜矿隶属于卡莫
阿铜业公司，其中：卡莫阿控股公司持
有其80%权益，刚果（金）政府持有其
20%权益。本公司和加拿大艾芬豪
矿业公司（Ivanhoe Mines Limited，
以下简称“艾芬豪公司”）分别持有卡
莫阿控股公司49.5%权益，晶河全球
公司持有其剩余1%权益。卡莫阿-
卡库拉铜矿项目开发所需资金由卡
莫阿控股公司股东按股权比例负责

融资提供。
公司内部立项的依据为中国恩菲

工程技术有限公司按中国标准编制的
《刚果（金）卡莫阿铜矿Kalula矿体采
选工程可行性研究报告》（以下简称“可
研报告”），该可研报告与艾芬豪公司按
加拿大标准编制并正在完善的可研报
告（以下简称“艾芬豪可研报告”）有所
不同。

根据可研报告，Kakula矿体设计
生产规模为600万吨/年（主要采选工
艺 设 备 可 增 大 到 800 万 吨/年 规
模）。项目建成达产后，年产精矿含
铜30.7 万吨。项目基建期3年(井下
斜坡道已基本施工到位)，服务年限
20 年。项目估算总投资为 14.72 亿
美元，其中建设投资 13.39 亿美元。
单位电铜现金成本为 1.35 美元/磅
(其中矿山成本为0.56 美元/磅)。按
铜价3美元/磅测算，本项目投资内部
收益率为 43.56% ，投 资 回 收 期 为
4.83 年（含基建期），财务投资净现
值（i=12%）为30.92亿美元。项目各
项经济指标良好。
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紫金矿业继续加注，Kamoa建设加速

5月23日消息，消息人士称，内部
预估显示，智利国有铜矿公司Codelco
旗下大型Chuquicamata矿脉产出未
来两年料将下滑40%,这也凸显全球
最大铜矿产商在维持产出方面面临巨
大的挑战。

Chuquicamata 铜矿 此 前 为 露
天 开 采 矿 ，预 计 该 矿 今 年 在
Codelco 公 司 旗 下 所 有 铜 矿 中 的
产出最高。

但该矿目前正在进行结构性调整，
耗资50亿美元转为并下开采模式，以
便延长该矿的开采寿命。

该矿已经有一个世纪的开采历
史。

预计未来数月，智利总统Sebas-
tian Pinera料为该铜矿改造后投产的
剪彩仪式。

该内部预估显示，Chuquicamata
矿2019年产量料为459,000吨，为自
2010年以来的最高水平。

但该铜矿结构性调整将令其
2021 年产出降至 277,000 吨，这会
令Codelco公司 2021年的铜产出下
滑。

尽管该矿矿石品级不断下降，资产
成本不断上升。这项价值50亿美元的
投资是Codelco推行其390亿美元核
心矿山改造计划的一部分。

改造工程将使Chuqicamata铜矿
的开采寿命再延长50年。

此前，智利政府已经决定向这家国
有矿商注资10亿美元，帮助其为老旧
矿山的升级提供资金。

咨询公司 Plusmining 负责人
Juan Carlos Guajardo 说，“我们会

看到该矿要将产出提升至露天开采时
的水平还是需要一段时间的。”

该矿露天开采面积相当于逾3,
000个美国标准足球场地那么大。

该文件显示，Chuquicamata 矿
2024年铜产量料回升至416,000吨。

除了矿石储量枯竭，矿石品位下
滑，该矿还面临劳资关系紧张和技术改
造升级推迟等因素的困扰。

该矿的升级改造计划在10年前就
已经开始准备，而当时铜价处于纪录高
位。

受中美贸易战引发的忧虑所累，国
际铜价已经连续五周下滑，目前处于7
个月低位附近。

今年1月关于该矿裁员的谈判结
果陷入僵局，在与大型工会正在进行的
第二轮谈判中，劳资双方的分歧仍然很
大。一些人担心如果爆发冲突，可能会
引发矿工罢工，这样其铜产出就会遭遇
进一步的打击。

上周日，该矿工人也拒绝了资方
有关讯速结束劳资合同协商的提
议。

智利Pontifical Catholic大学的
教授Gustavo Lagos称，“该矿年长
一些的矿工获得薪资和福利待遇已
经超过公司其他任何员工的水平，
这会给 Codelco 公司带来成本的攀
升。”

该内部文件还显示，预计Codel-
co2021年铜产量料下滑至166万吨，
低今年预期产量 173 万吨。预计到
2027年，该公司铜产出才能再度超过
2019年水平。

生意社

Codelco旗下Chuquicamata铜矿
产出未来2年料降40%

5 月 22 日消息，全球化矿产商
——必和必拓(BHP)周三称，该公司正
计划通过开发或资产并购等方式来扩
张镍产出，因来自电动汽车电池行业对
镍这种原料的需求大幅攀升。

尽管如此，该公司并不会生产电池
的主要原料之一的锂，因为生产锂获利
空间非常狭窄。

必和必拓首席财务官Peter Bea-
ven称，该公司计划提升镍产出，或者
通过勘探，或者通过资产并购的方式来
实现。

“我们对于在公司的资产配置中增
加更多的硫化镍资源感兴趣，所以我们
应该进一步增加对镍资源的勘探力
度。”

“我们并不需要进行资产并购，但
是也从不排斥这种选项，因为这也是获
得重量级资产的方式。”

在本月早期时候，必和必拓决定该
公司将继续运营位于西澳洲的Nick-
el West镍矿项目，此前该公司尝试将
该资产转售他人。

要增加电动车的续航里程，就需要

在电池中使用更多的镍，而使用更多的
镍，就可以减少对价格更为昂贵的钴的
使用量。

目前镍和钴是主要的电动汽车原
料。

目前西澳洲的硫酸镍矿可以保证
必和必拓的镍生产的原料需求，同时该
公司也在寻找镍资产的并购目标，其中
包括Western Areas公司，Indepen-
dence 集团、Panoramic 资源公司、
Mincor和Cassini资源公司。

但必和必拓的战略副总裁 Paul
Perry 称，该公司并不会投资锂资
产，因为该行业的获利空间非常狭
窄，因随着生产技术的迭代，锂的生
产成本正在下降，更多的供应正在
涌入市场。

而其竞争对手力拓公司则拥有大
量的未开发锂资源。

Peter Beaven称，预计必和必拓
将寻求增加铜和原油产出，但不太
可能会大幅增加铁矿石或台金煤的
产能。
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矿业巨擘必和必拓“回心转意”拟扩张镍产出


