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据报道，德国汽车研究中心开姆尼
茨汽车研究所（CATI）的一项研究指
出，到2025年，欧洲生产的汽车中将有
四分之一为纯电动汽车。

未来5年，欧洲汽车工厂将生产超
过200万辆电动汽车，其中一半以上
将产于德国，德国在欧洲汽车制造行
业中处于领先地位。当前，德国电动
汽车的注册量占比已经达到了4%左
右。虽然疫情给电动汽车的发展带来
了一些阻碍，但是德国政府依然希望
在2030年之前让1000万辆电动汽车
上路。

欧洲媒体报道称：“2019年，欧洲8
个国家的17座工厂一共生产了大约
276500辆电动汽车。研究人员表示，
2022年时，欧洲11个国家35座工厂的
电动汽车产能将比 2019 年高一倍。
2025年时，仅德国一国的电动汽车年
产量就将达到110万辆。”

为了推广电动汽车，苏格兰政府
将从9月28日开始，首次将二手电动
汽车纳入低碳出行贷款项目范围之
内。在扩大范围后，个人或企业在购
买二手电动汽车的时候可以获得高
达2万英镑的无息贷款，贷款年限最
高5年。

苏格兰政府扩大无息贷款范围，旨
在帮助那些想要购买电动汽车、却又觉
得其售价过高的消费者。

该贷款将通过“节能信托基金”

向消费者提供，它将使个人和企业
享受比汽油车和柴油车更低廉的出
行成本，同时为苏格兰的零排放目
标提供支持。截止到目前，苏格兰

已经为人们提供了8500万英镑的贷
款，帮助他们放弃燃油车，转向电动
汽车。

上海有色网

2025年欧洲25%新车将为电动汽车

国家统计局网站周三公布数据显
示，中国8月精炼铜(电解铜)产量同比
增长9.7%，至89.4万吨。1-8月精炼铜
(电解铜)产量同比增加4.9%至652.7万
吨。

中国8月铜材产量同比增长20.1%
至194.9万吨;1-8月铜材产量同比增

长12.2%至1376.2万吨。
中国 8月原铝(电解铝)产量同比

增长 5.5%至 317.1 万吨，1-8 月原铝
(电解铝)产量同比增加2.3%至2430.4
万吨。

中国 8 月铝合金产量同比增长
10.6%至812万吨;1-8月铝合金产量

同比增长3.6%至586.1万吨。
中国8月氧化铝产量同比增6.6%

至644.9万吨;1-8月氧化铝产量同比
减少4%至4,768.6万吨。

中国8月铝材产量同比增长11.4%
至486.0万吨;1-8月铝材产量同比增
长5.5%至3498.5万吨。

中国8月铅产量同比增长18.0%至
56.4万吨;1-8月铅产量同比增长7.6%
至393.8万吨。

中国8月锌产量同比增加5.1%至
53.9万吨;1-8月锌产量同比增长4.3%
至410.9万吨。

长江有色金属网

中国1-8月电解铜产量同比增加4.9%至652.7万吨

前期铜板块的上涨主要来自于估
值的底部修复。我们判断未来铜价仍
将保持强劲的因素包括：1)铜的实质消
耗减少对隐形库存的担忧，全球57万
吨显性库存处在历史低位;2)公共卫生
事件对矿端扰动仍在，长期影响或超预
期;3)经济稳步复苏+流动性宽松持
续。消费季节性走强开启产业链补库
行情，有望驱动铜价年内冲击7000美
元/吨。

淡季累库不及预期，历史低位的铜
库存支撑铜价上行。

截至2020年9月11日，我们测算
全球铜的显性库存合计55.3万吨铜库
存，为近五年的低位，任何供需错配下
铜价都具备较大弹性。其中1)尽管国
内6-8月的阴极铜进口窗口打开，我们
测算同期可能的收储行为对铜的实质

消耗约24万吨，使得国内社会库存在
淡季累库后仍为33.8万吨的近五年同
期最低水平;2)自海外经济五月逐步重
启以来，亚洲、欧洲和美洲先后开启铜
库存的去化，LME铜库存目前为近10
年低点。

新一轮产业链补库行情有望驱动
铜价冲击7000美元/吨。

月度维度来看，1)电力板块：电
线电缆维持近 100%的高开工率，电
源投资累积同比维持40%的高增速，
电网累积同比恢复正增长;2)建筑板
块：地产竣工施工的剪刀差在公共卫
生事件扰动后再次开始收窄;3)汽
车/消费品板块：汽车产量同比实现
正增长，空调产量 10 月开始重新进
入季节性强势时点;4)出口：伴随着
海外经济的持续复苏，铜材出口连续

两月环比改善。我们预计国内9-11
月的月度消费量将从 111 万吨逐步
提升至123万吨，低库存下的产业链
补库有望驱动铜价冲击 7000 美元/
吨。

三季度供应阶段性改善有限，公共
卫生事件对矿端的长期影响或超预期。

7月以来，产铜大国的物流逐步恢
复正常，国内铜精矿进口量回升至
179.5万吨，环比增长19.7%。但公共
卫生事件的影响持续，8月国内铜精矿
进口量再度下滑至158.7万吨，7月秘
鲁、智利国家铜业的铜产量仍同比下降
2.2%/4.4%，我们预计下半年全球铜矿
的产量仅与去年持平。海外龙头铜企
当前以生产保持为首要任务，受限于人
员隔离政策下的劳动力紧缺，矿山的维
护和矿山的扩建工程受到限制或推迟，

对未来1-2年铜矿产量的影响或超预
期。

流动性持续+复苏信号渐明，铜价
长周期向上趋势明确。

美联储点阵图显示美国的名义利
率预计维持目前的低位至2022年，中
国 8 月社融总额同比超预期上升
63.1%，叠加经济缓慢复苏下的通胀预
期抬升，中期维度上负利率的宽松环境
对铜价形成明显支撑。 IMF 预计
2020/2021年全球经济增长-4.9%/+
5.4%，根据铜需求和经济增速的相关
性，我们预计2020-2021年铜消费增
速-1.7%/+5.2%，供需将维持紧平衡且
结构持续改善的状态。铜价中枢向上
趋势明确，我们预计2020/2021铜均价
6000/6500美元/吨。

中信证券

进口铜实质消耗 产业链补库将驱动板块上行

汇丰银行(HSBC)表示，全球贸易
问题将成为黄金长期走势的重要因素。

该行首席贵金属分析师 James
Steel表示，全球贸易的复苏使得黄金
市场承压，因为这是全球经济增长的一
个信号，也是地缘政治稳定和消费者情
绪积极的信号。

这种环境对美元和美股都是利好，
减少了市场的避险需求。

“在这种情况下，没人会想持有黄

金，至少不会持有太多黄金。”
Steel同时指出，如果国际贸易走

弱，那么金价可能出现大幅走高。
“贸易前景看起来比之前会有改

善，但仍然表现比较弱，因此对黄金是
有支撑的。”

从全球经济角度来看，国际贸易是
一个重要的方面，不过Steel指出，推动
金价长期趋势的真正影响因素还是实
际利率。

该行指出，从名义利率来看，美国
10年期国债收益率会在今年和明年维
持在50个基点水平附近。在目前这种
低利率的环境下，通胀略有走高就意味
着实际利率进入负值。

“看实际利率的话，会维持在负值，
所以这种环境下持有黄金这种资产就
变得更有吸引力。”

近期黄金市场一直在盘整状态
中，虽然维持住了1900美元/盎司支

撑，但没能再回到2000美元/盎司阻
力上方。

Steel表示，黄金市场下行支撑稳
固，不过一些上行推动力有所减弱。
事实上，自8月刷新历史高位后金价
的修正是相当小幅度的，尽管短期进
一步修正的可能仍然存在，但预计今
年年末金价将回升到2000美元/盎司
上方。

黄金头条

除了利率之外 黄金还要看这个

日前，中国有色金属协会再生金属
分会（CMRA）副主席王吉位在中国国
际铜业论坛上表示，今年中国废铜进口
料下滑50%，中国这一全球最大的金
属消费国在2019年进口了149万吨废
铜。年迄今，中国的废铜批文核定量总
计743140吨。

为削减固体废物，中国已将废金属
进口做了相应的限制。中国旨在2020
年底前全面禁止固体废物进口，不过一

些符合最新行业标准的高品位废铜、废
铝仍不受限制。

王吉位表示，目前大约有150家企
业已经申请成为废金属进口商或者供
应商，其中不乏有很多中国企业。

八月底，中国有色金属工业协会再
生金属分会发布公告称，将再生铜铝原
料国外供货商及国内收货人资质认定
申请延期至2020年12月31日。

上海有色网编译

中国有色协会再生分会：今年中国废铜进口料减50%

就沪锌来看，伴随锌价大幅下挫，
下游采购备货需求释放，单周库存下降
近2万吨，凸显消费韧性，以消费为锚
的价格逻辑并未被证伪；供应来看，
据SMM调研了解，9月单月锌锭产量
预计增加逾3万吨，另外8月中进口窗
口短暂开启或将引导一定量的进口锌
流入，两方面来看，9月锌锭供应压力
不容忽视；但目前国内锌矿产量提升
较为有限，进口报盘价下调至 100-
120美元/干吨，冬储需求提前扰动市
场情绪，关于四季度锌矿供应悲 观预
期逐步取代消费成为新的价格锚定
点，从预期角度来看，锌前景较为乐
观。回归基本面来看，预计下周期锌
主力运行于 19000- 20000 元/吨附
近，预计沪锌现货对 10 月报升水

150-300元/吨，预计下周伦锌或将低
位返升，运行于2360-2530美元/吨附
近。

加工费：本周进口锌精矿加工费进
一步下调，冶炼厂采购力度加强。据了
解，国内目前市场主流进口矿贸商报
价 100~120 美金/干吨，暂时止跌企
稳，但国内冶炼厂依然对四季度矿供应
比较担扰，加之除北方地区炼厂以外，
国内地区炼厂原料库存较低，部分冶炼
厂目前接受了120～130美金/干吨的
价格，从当前节奏看，目前贸易商海 外
招标价格集中在130～150美金/干吨,
但部分传言海外存在成交价格在100
美金以下，料进口加工费持续下行，后
续关注国内锌精矿加工费下行速度及
空间。 上海有色网

基本面较为健康 预计锌价或将低位回升

铅市预测：国内以固定资产投资为
主，目前国内基本面做多亮点较少，供
应端原生铅稳定生产，企业生产利润较
好，再生铅企业生产利润虽然有所降
低，但目前废电瓶供应相对宽松，废电
瓶价格跟随较快，企业生产成本持续下
移，铅价始终具备做空的空间；消费上，
目前汽车消费复苏，汽车蓄电池相对较
好，但电动自行车表现一般，短期看消
费上环比继续走好的空间有限，短期以
保持当前订单为主，国内基本面相对偏

空，后续关注废电瓶供应情况以及再生
原生价差。

再生铅：本周新固废法影响持续，
如河南、安徽等地废电瓶运输联单批复
较慢且有炼厂反映危废车辆成本高昂，
废电瓶运输困难，合规废电瓶货源供应
紧张，已有原料库存较少的炼厂选择停
产检修，但同时，新固废法也限制了非
持证炼厂和贸易商采购废电瓶，对于持
证企业而言，废电瓶货源有趋松迹象，
使得废电瓶价格下跌。 上海有色网

铅基本面偏空 关注废电瓶供应以及再生原生价差

去年以来金价大涨使得全球黄金
生产商进入了多年未见的良好状态，但
因疫情影响不少金矿处在关闭状态，这
令不少黄金生产商担忧。

随着今年金价大涨，各大黄金生产
商现金流有了很大改善。丰业银行
(Scotiabank)预计称，截止今年6月30
日，大中型黄金生产商总计持有大约
50亿美元的现金。

但疫情对黄金矿产的影响使得情
况不容乐观。

全球前10大黄金生产商中的7家
都下调了今年黄金产量的预期，降幅约
7%。

Newmont 首 席 执 行 官 Tom

Palmer表示，黄金市场过去的困难在
于追逐产量。

Newmont今年全年预算13亿美
元，差不多是上一个周期的一半。

Gold Fields则表示，即使金价走
高也不会为了追求产量而去开采那些
低等级的金矿。

Barrick首席执行官Mark Bris-
tow表示，其长期金价预期依然维持在
1200美元/盎司，这意味着该矿企的分
红有望增加，债券也能得到减少。“上一
个周期里没人真的赚到钱了。”

过去20年里金价上涨了差不多
500%，而黄金产量则增加了 22%。

黄金头条

金价大涨之下 矿企却有新困难

上周五，据智利政府的一份声明显
示，自9月 15日起，该国将继续延长

“国家灾难状态”90天。
自三月中旬开始，智利宣布国家进

入“国家灾难状态”。当地时间9月11
日，智利卫生部公布，全国新冠肺炎新
增确诊病例1860例，累计确诊430535
例；新增死亡69例，累计死亡11850
例；累计治愈 403064 例，现有病例
15621 例；累计进行病毒核酸检测
2753769人次。

虽然智利紧急状态一再延长，但年
内智利铜矿山生产基本未受影响，智利
1-7月铜产量累计同比增长1.86%至
330.92万吨。Codelco此前表示旗下

矿山的Covid-2019感染数量已大大
减少，未来铜产量受到疫情干扰的概率
较小，不过公司目前防止病毒感染的运
营模式将继续运行一年。因此，SMM
认为本次智利延长紧急状态无论对铜
矿的生产或发运都基本无影响，采矿业
作为智利经济支柱将得到有效保证。

截至9月11日，SMM铜精矿指数
报48.43美元/吨，环比增长0.15美元/
吨。近期虽然供应端扰动平息，但冶炼
厂年末冲量，冶炼需求增加，以及年内
铜精矿去库使得现货价格僵持，在TC
50之下已维持一月有余，未来TC回升
也仍有阻力。

上海有色网

头号铜产国智利再延长国家灾难状态90天
供应端受到的冲击有多大

近日，中国恩菲工程技术有限公
司（以下称“中国恩菲”）对贵州紫金
矿业股份有限公司（以下称“贵州紫
金”）水银洞金矿450吨/日预氧化技
改项目进行了设计回访。该项目
2016年投产并一次性达产，至今已连
续运行近 4年，系统运行稳定、生产
指标先进、经济效益显著，得到了业
主的高度评价。

在本项目中，根据水银洞矿山资
源情况及已有生产装置能力，中国恩
菲充分发挥在压力浸出领域的技术
优势，对冶炼工艺方案、原料方案和
建设规模进行了详细的技术经济比
较，并对冶炼工艺进行了充分的分析
论证。公司项目团队对焙烧氧化、细
菌氧化、加压氧化等现有工艺技术的
优缺点进行了比较，结合项目原料的
来源、特点以及前期业主所做的大量

研究工作，最终选择采用加压氧浸预
处理工艺方案。

项目采用全三维设计，极大提高了
设计质量，提升了项目整体设计水平，
并采用多项中国恩菲具有自主知识产
权的专利技术装置，填补了国内难处理
金矿加压氧化工业化装置的空白。项
目难度大、创新点多，装备水平先进，自
动化控制水平高，实现了全厂无人值
守。

贵州紫金水银洞技改项目工艺技
术先进，经济合理，高效、低耗、少污染，
填补了我国难处理金矿加压氧化预处
理工艺的空白，开辟了难处理金矿提取
的新途径，具有良好的示范效益和推广
前景。项目设计合理、工艺流程先进、
装备水平高，得到了中国工程院院士

“整体技术国际领先”的高度评价。
长江有色金属网

中国恩菲氧压浸出技术推动黄金产业可持续发展

硫酸作为基础工业化学原料，广泛
应用于国民经济的各个领域。国家统
计局统计和相关文献数据显示，2017
年我国硫酸用量为9212.92万吨，2018
年为 9685.9 万吨，2019 年略下浮到
8935.7万吨。我国的硫酸制取方法主
要有硫磺制酸、有色冶炼烟气制酸和硫
铁矿制酸，占比分别为45.8%，36.1%和
17.1%，其中以硫磺制酸为主。由于需
求量大及硫磺资料短缺，我国每年需要
进口硫磺上千万吨以满足市场硫酸需
求。同时，工业化生产中产生了大量的
废硫酸，如能将工业废酸资源化处理，
不但有利于绿色发展而且有利于我国
硫酸行业的持续发展。

废酸的来源
在硫酸消费结构中，化肥行业虽用

量最大，但生产过程中基本不产生废
酸。我国年产1000万吨废酸量以上的
主要有钛白粉行业、钢铁行业和有色冶
炼行业等。

钛白粉行业废酸主要来源于水解
偏钛酸的生产工序，每生产1吨钛白粉
产生约6吨废硫酸。2016年~2019年，
我国钛白粉产能趋于稳定，年产约280
万吨，年产废酸量约为1680万吨，主要
成分为废硫酸及钛、铁等有价金属离

子。
钢铁行业废酸主要来源于硫酸表

面酸洗生产工序，每生产1吨不锈钢产
生约0.5吨废硫酸。2017年~2019年，
我国不锈钢产能基本稳定在2800万
吨，年产废硫酸量约1400万吨，主要成
分为废硫酸及铁、铬等有价金属离子。

有色冶炼烟气洗涤中，铜冶炼过程
中吨铜生产的洗涤烟气洗涤废酸量约为
0.2m3~0.3m3，废酸浓度约为 8% ~
15%，锌冶炼过程中吨锌烟气洗涤废酸量
约为0.3m3~0.5m3，铅冶炼过程中吨铅
烟气洗涤废酸量约为 0.6m3~1.0m3。
中国有色金属工业协会统计数据显示，
2017年~2019年，我国矿产铜锌铅产
能总量在1700万~2000万之间小幅度
波动。2017年，我国矿产铜、锌和铅产
能分别为659万吨、622万吨和472万
吨，矿产总量为1753万吨；2018年，我
国矿产铜、锌和铅产能分别为634万
吨、568万吨和511万吨，矿产总量为
1713万吨；2019年，我国矿产铜、锌和
铅量产能分别为743万吨，624万吨和
580万吨，矿产总量为1947万吨。由产
能保守估计，有色行业烟气洗涤废酸量
约为480万吨~1020万吨，主要成分为
硫酸、盐酸、氢氟酸和铜铅锌等，酸度约

为2%~10%。有色冶炼生产过程中，在
阴极铜等电解过程中，均需要定期排除
废酸降低杂质离子浓度以保证产品质
量。每产生1吨阴极铜等有价金属需
要定期排除0.6m3电解废酸。据中国
有色金属工业协会统计数据，近三年我
国矿产铜锌铅产能总量为 1700 万~
2000 万，冶炼废酸量约为 1020 万~
1200万吨，其主要成分为硫酸和铅锌
铜等，酸度约为10%~20%。近三年，年
产废酸量约为1500万~2220万吨。虽
然根据环保要求，有色行业冶炼废酸全
部进行了无害化处理，但目前综合利用
水平仍有待提高。

综上所述，我国钛白粉行业、钢铁
行业和冶炼行业废酸量大，年产废酸量
约5000万吨。同时，由于冶炼行业废
酸以硫酸、氢氟酸和盐酸形成的高腐蚀
性混酸体系为主，富含其他重金属，是
目前废酸领域回收难度最大的废酸之
一。

有色行业废酸回收量现状及前景
废酸的处置方法主要有两种。一

种是传统的石灰中和法，也是目前比较
常用的方法，即利用石灰、电石渣和熟
石灰对废酸进行中和处理，中和后液再
经铁盐法等深度处理可实现达标排放，

但中和处理后会产生大量泥渣，废液中
残留大量重金属离子。另一种是废酸
资源化回收法，常见的处理工艺包括硫
化法，硫化电渗析法，硫化-电渗析-蒸
发法和硫化-蒸发吹脱法等。

有色行业废酸成分复杂，回收难度
大，技术门槛高。与此同时，近年来随
着中国环境监管政策趋严，传统的石灰
中和处理法由于不符合当下的环保政
策要求，倒逼有色行业废酸处理朝着资
源化回收方向推进。但总体而言，受制
于技术门槛，行业内废酸回收率较小，
2019年，有色行业废酸回收量约为22
万吨，回收率小于5%。今年以来，有色
行业铜铅锌产能基本趋于稳定，市场供
需基本平衡，未来5到10年，年产废酸
量基本持平，约为1800万吨，有色行业
酸回收前景广阔。

有色冶炼废酸作为危险废物的重
要组成部分，其回收、资源化利用前景
广阔。推进废酸的回收，不仅可以避免
环境污染，减少原生资源使用，还能够
催生新的节能环保产业，形成新的经济
增长点。随着环保政策的不断完善和
废酸回收机制的健全，我国有色行业废
酸回收量仍将保持增长趋势，市场规模
上百亿元。 中国有色金属报

有色行业酸回收及综合利用前景广阔


