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外媒报道，2020年，中国未锻造铜
和铜制品的年进口量创纪录，而铝的年
出口量降至2017年以来的最低水平。

海关周四公布的数据显示，今年未
锻造铜及铜制品进口量为668万吨，较
2019年增长三分之一，并在冠状病毒
疫情迅速复苏的背景下，延续了年底前
创下的年度纪录。

然而，2020年12月进口量连续第
三个月下滑至512332吨，原因是建筑
业和制造业需求不足以抵消套利窗口
的关闭——这一窗口使2020年中国铜
进口量创下纪录。中国是全球最大的
铜消费国。

这比2020年 11月份的 561310.7
吨下降了8.7%，是5月份以来的最低月
度水平。

CRU集团(CRU Group)中国铜需
求分析师表示：“12月进口在预期范围
内，我认为1月将继续从高位回落。”

他说，创纪录的2020年进口量是
由于国家储备，以及中国迅速从冠状病
毒疫情中复苏，导致伦敦和上海铜价之
间出现套利。

“Covid-19还将部分海外家电、医疗
产品订单转移到中国，推动了中国进口。”

上海和伦敦铜价之间的套利使得
进口在2020年中期变得如此有利，但

这种套利仍然没有结束，从而降低了运
送金属的动力。

中国海关总署还表示，上个月铜
精矿（即部分加工矿石）的进口量为
189 万吨，比去年 11 月的 183.1 万吨
增长3%，但低于去年同期的192.8万
吨。

全年来看，尽管中国铜冶炼产能继
续扩大，但由于受到冠状病毒相关限
制，矿石供应紧张，精矿进口量未能再
创新高，发货总量达2177万吨。

与此同时，海关表示，2020年12月
份未锻造铝和铝制品的出口量为
456130吨，为2020年3月份以来的最

高月度水平。这一数字也比2020年11
月份的424025.3吨增长了7.6%，但同
比下降了4.6%。

全年出货量较2019年下降，至486
万吨，创下2017年以来的最低年出货量，
此前全球范围内病毒的经济影响打击了
对中国金属的需求。长江有色金属网

中国2020年铜进口量创历史新高

行业分析师表示，因库存较低和需
求看涨，铜价可能在2021年继续走高，
尽管增幅会放缓。

智利和秘鲁即将举行的选举和劳
工谈判、预期中的全球经济反弹、工业
活动持续增长、中国对金属的强劲需
求、全球新冠肺炎疫苗接种的推出以及
美元走软等因素支撑铜价。

“这提供了很大的信心，”荷兰银行
(ABN AMRO Group)工业金属市场
资深分析师Casper burering表示。

“因此多头头寸数量高企，但这也
带来价格下跌风险，因增加了投机者获
利了结的可能性。铜价将在2021年进
一步上涨，但增速会放缓。”

美国银行(Bank of America)全
球大宗商品研究分析师表示，新冠
疫情对全球供应链和物流的影响，

导致智利和秘鲁的铜供应同比趋
紧。

美国银行表示：“尽管我们已将今
年铜矿产量和废铜供应增加的因素考
虑在内，但这些因素不太可能足以防止
铜市场陷入供应短缺。”

“我们特别上调了铜的价格预期，
预计2021年第四季度铜的平均价格为
9500美元/吨(4.31美元/磅)，因库存处
于低位，市场很可能陷入供应短缺。”

市场需求

Canaccord Genuity矿业分析师
预计，中国的刺激措施，加上2021年全
球经济有望复苏，将支撑铜需求。

Canaccord表示：“2021年铜价平
均预计为3.50美元/磅(7716美元/吨)，
较之前预测的3.00美元/磅(6614美元/

吨)上涨约17%。”
Stifel Financial 分析师表示，在

铜供应方面，两个因素限制供应，一是
铜品位较低、储量较深，二是市场需求
和项目的可获得性。

“部分基于资本成本、运营成本和
最低可接受的投资回报，我们预计目前
全球主要项目要求最低价格超过3.20
美元/磅(7055美元/吨)铜。”

可持续能源

铜需求的预期增长也是可持续能
源生产和消费的结果，这是各国政府推
动绿色能源的一部分。

Stifel称：“在所有用于发电、传输、
储存和消费的金属中，铜仍然是最常见
的。发电、输电基础设施、能源储存和
消费都需要铜。”

Stifel称，铜的长期需求受到绿色
能源及其推动的支撑，“因铜的使用强
度明显高于传统的化石燃料基础设
施。我们正在将长期铜价预估更新至
3.40美元/磅(7496美元/吨)。我们相信
短期和长期的市场支撑会对定价产生
影响。”

美国银行也表达了同样的看法。
“鉴于对应对气候变化的关注有所增
加，因去碳化对金属有利。”

1月18日，铜价约为8012美元/吨
(3.63 美元/磅)。南非研究机构 Afri-
foresight 表示，铜价经历了“波动趋
势，上周因美元走强而下跌，中国新冠
疫情担忧抵消了美国刺激计划的前
景。周一上涨是因中国强劲的增长数
据。”
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机构观点：2021年铜价预计上涨

据期货日报 1 月 19 日报道，在
2014-2016年的铜矿建设周期中，由于
铜价处于相对的低位，矿山企业扩大投
入的意愿不高，这导致2017年以来铜
矿新建产能少，增速较低，铜矿的供应
相对紧张。但在2021年，位于刚果的
卡莫阿-卡库拉（Kamoa-Kakula）铜
矿将建成投产，这将是多年未见的新的
世界级大铜矿投产，预计会为现在捉襟
见肘的铜矿供应带来可观的补充。

铜矿建设分五期完成

卡莫阿-卡库拉铜矿位于刚果民主
共和国，是目前非洲第一大、全球第四
大未开发的高品位铜矿。该铜矿位于
刚果民主共和国南部的卢阿拉巴省的
首府科尔维齐区，属于亚热带季风性湿
润气候，能够进行全年性的矿产活动。

卡莫阿-卡库拉铜矿最初由加拿大
的艾芬豪矿业公司勘探运营。2015
年，紫金矿业在全球铜价低迷的时刻发
现了卡莫阿-卡库拉巨大的潜在价值，
以旗下子公司对其进行收购，当时收购
成本仅4.12亿美元。虽然卡莫阿-卡
库拉铜矿由紫金矿业、艾芬豪矿业、刚
果民主共和国和一个私人公司共同拥
有，但紫金矿业具有加拿大艾芬豪矿业
公司旗下卡莫阿控股公司49.6%的股
权，同时持有艾芬豪公司层面13.88%
股份，是卡莫阿铜矿的最大股东。

卡莫阿-卡库拉铜矿建设一共分为
五期完成。第一期选厂计划在2021年
7月开始投产，初始处理矿石 380 万
吨/年。第二期选厂计划在2023年第
一季度开始投产。第一、第二期选厂投
产后，处理矿石达760万吨/年，铜产能
将达到28.4万吨/年，最高年铜产量超
过80万吨，最初的10年铜品位平均为
6.2%。卡库拉铜矿五期完全投产后预
计处理矿石1900万吨/年，铜产能将达
到50万吨/年，最初的10年铜品位平均
为5.13%。仅以第一、第二期的铜产能
和品位，卡莫阿-卡库拉铜矿就位居世
界铜矿前列，待五期建设完成后，其铜
产能和品位还能更上一个层次。

铜矿开采量超出预期

据艾芬豪公司官网信息，卡莫阿-
卡库拉铜矿2020年 12月开采出26.9
万吨铜矿，平均品位达5.36%，其中来
自卡库拉矿井中的铜矿品位高达
8.75%。自第一次开采至今，累计投产
前地表堆场中铜矿已达152万吨，平均
品位为4.03%，包含超过6万吨铜。根
据艾芬豪公司制定的计划，在2021年7
月正式投产前，卡莫阿-卡库拉铜矿将

开采出300万吨高品位和中等品位待
处理铜矿石，正式处理过后预计包含约
12万吨铜。

卡莫阿-卡库拉铜矿的开采进度喜
人，品位也较高，使得实际产量超出预
期。铜矿的开采分为地下和地表两个
部分。项目地下开拓工程已累计完成
29.8公里。采掘班组已进入卡库拉矿
床中心的超高品位矿段开采，铜品位达
8%以上，远高于全球铜矿平均品位的
0.55%。地表堆场部分，从2020年5月
到12月，开采铜矿量从约38万吨增长
到152万吨，平均品位从3.4%增长到
4.03%。按照计划2020年12月本应开
采出含铜量5万吨的铜矿，而实际上开
采出了含铜量约为6万吨的铜矿。

除了开采量之外，卡莫阿-卡库拉
铜矿第一期建设的总体进展也非常顺
利。第一期建设项目包括地下采矿设
施、选矿厂、露天基础设施等。其中，第
一期选矿厂建设完成度已达68%，土木
工程已经搭建完成，部分区域已经开始
投产前最后一个项目的建设即电力安
装，预计按照计划于2021年7月开始投
产。第二期选矿厂已经预订相关设施
材料并开始进行建设，主体的土方工程
已经完成约20%。

丰富的资源储量

截至2020年2月，卡莫阿-卡库拉
铜矿已探明资源量铜金属量为4369万
吨，相当于中国铜资源总量的40%，卡
莫阿北富矿脉和卡莫阿远北区钻探工
作正在继续，铜存储量进一步增加的可
能性很大。

从总资源量的角度来看，卡莫
阿-卡库拉项目中的已探明资源量的
分布情况为卡莫阿铜矿约含有铜金属
量2481万吨，卡库拉铜矿铜金属量约
含有 1888 万吨，共计铜金属量约为
4369万吨。而从储量的角度来看，卡
莫阿-卡库拉铜矿中已探明的铜储量共
计约为1052万吨，其中卡库拉铜矿中
铜金属储量为574万吨，坎索克铜金属
储量为477万吨。就储量而言，位列世
界前10铜矿开发计划中的第二位。储
量与总资源量的不同之处在于，储量属
于总资源量中具有较高经济效益的部
分，而随着卡莫阿-卡库拉铜矿勘探开
发的进行，铜储量还有进一步增加的可
能性。

卡莫阿-卡库拉铜矿丰富的铜矿储
藏量得益于它所处的地理位置。该铜
矿位于刚果（金）的卢阿拉巴省科尔维
齐区，该区正好位于中美洲铜带上，由
于地质运动作用，铜矿资源丰富。同时

该矿带厚度大、连续性好，这样的地理
特性使得其有成为世界级高机械化铜
矿山的潜力。

世界顶级的铜矿品位

矿石的品位是指矿石中有用成分
的含量，在同等条件下，更高的品位意
味着更低的生产成本，因此是否具有高
品位也是评价一个矿山优劣的重要衡
量指标。目前世界最高品位露天铜矿
为西班牙的CobreLasCruces，铜品位
为5%；世界最高品位的地下铜矿为加
拿大的Sudbury，铜品位为7.9%，第二
位为刚果（金）的Kinsenda，铜品位为
4.8%。而卡莫阿-卡库拉铜矿第一期
投产后最初的5年品位高达6.0%，完全
投产后铜品位将达到 7%，超过刚果
（金）的Kinsenda成为品位第二高的铜
矿，距离品位世界第一的地下铜矿
Sudbury差距不足1%。卡莫阿-卡库
拉铜矿成为近10年全球发现的品位最
高的大型铜矿。

除了品位之外，有害元素的含量对
铜矿来说也很重要。因为一方面，有害
元素含量越低，对人体危害越小，作为工
业原料的安全性越高；另一方面，有害元
素含量对能否顺利进口至关重要，相对
来说，较低的有害元素含量能够减少进
口风险。卡莫拉-卡库拉铜矿中的铜具
有非常低的有害元素含量，砷含量仅有
0.02%，作为工业原料来说较为安全。

潜在产能巨大

据独立机构统计，智利的Escon-
dida年产量为127万吨铜，位列世界第
一大铜矿，占世界铜供应份额6.3%。第
二大铜矿为印度尼西亚的Grasberg，年
铜产量为75万吨。第三大铜矿为美国
的Morenci，年铜产量为52万吨，占世
界铜供应份额2.4%。据加拿大蒙特利
尔银行旗下投行预测，卡莫阿-卡库拉
第一期投产后铜产能为28.4万吨/年。
完全投产后，平均铜产能将超过50万
吨/年，将超过Morenci成为世界第三
大铜矿，预计占世界铜供应份额超过
2.5%。

投资回报可观

如上文所述，卡莫阿-卡库拉铜矿
所处的地理位置优越，这一点对铜矿的
投资回报也产生了正面影响。卡莫
阿-卡库拉铜矿所处矿带的特性使得铜
矿的开发建设同其他同级别的矿山相
比初期投入的资本更低，丰富的铜矿储
量使得投产后带来的收益更高，卡莫
阿-卡库拉铜矿的回报率相当可观。

根据独立机构预测，卡莫阿-卡库
拉铜矿第一、第二期投产后的内部收益
率为69%，矿井大约能运行37年。换
算下来，投资回报周期约为2.5年，即仅
需要2.5年就可收回项目总投资，之后
便能开始盈利。若预计铜价格为3.1美
元/镑，则折现率为8%税后净现值达到
66亿美元。艾芬豪公司的弗里德兰先
生进一步表示，这仅是基础投资回报的
预计，而随着项目的正式运行，还能通
过杠杆进一步增加项目的利润。

卡莫阿-卡库拉铜矿有足够条件支
持投资开发，风险较低。勘探开发许可的
年限能够保证项目开发完成，最长可以允
许卡莫阿-卡库拉铜矿勘探开发铜和其
他矿资源45年。另外，就资金方面，截至
2020年6月底，艾芬豪矿业的合并现金
余额约为4.96亿美元，且未承担任何重
大债务，公司财务状况良好。而据紫金矿
业数据，2020年12月卡莫阿-卡库拉铜
矿获得4.2亿美元项目层面融资，现金流
大幅增加。可见，卡莫阿-卡库拉铜矿项
目建设资金较为充裕。

对矿企发展意义重大

中国是全球电解铜第一大生产与
消费国，但中国铜资源匮乏，自给率不
足30%。党的十九届五中全会审议通
过的《中共中央关于制定国民经济和社
会发展第十四个五年规划和二〇三五
年远景目标的建议》明确提出“保障能
源和战略性矿产资源安全”，“发展战略
性新兴产业。加快壮大新一代信息技
术、生物技术、新能源、新材料、高端装
备、新能源汽车、绿色环保以及航空航
天、海洋装备等产业”。卡莫阿-卡库拉
铜矿的开发一方面增加了我国铜资源
量，有利于资源安全，另一方面对高新
技术产业发展也起着促进作用。

卡莫阿-卡库拉铜矿对紫金矿业企
业发展也具有重要作用。紫金矿业海
外版图进一步扩展，目前紫金矿业拥有
多个海外矿产，包括塞尔维亚紫金铜
业、塞尔维亚Timok铜金矿及该地区
20余个矿权、刚果（金）穆索诺伊矿业简
易股份有限公司、秘鲁百合铜钼矿等。
在紫金矿业已有的海外矿产中，卡莫
阿-卡库拉铜矿无论是铜储量还是品位
都是其中翘楚。一方面由于世界上铜
主要分布在北美、拉丁美洲和中非三
地，紫金矿业的海外进出利用国外丰富
铜资源的优势，提高了紫金矿业的实
力，另一方面，海外铜矿的品位相对而
言要更优于国内矿石，其生产成本更
低，提高了企业的盈利能力。
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卡莫阿-卡库拉铜矿建设提速

2020年11月，中国铜需求量景气指
数为101.8，较上月上升0.6个点。11月
份指数分布于“正常”区间（95.7~104.2），
表明中国铜需求量在本月既不偏冷也
不偏热。中国铜需求量景气指数反映
当前铜用量景气程度，因为指标绝对量
被处理为环比变化率，所以景气指数表
示该月相对于上月的景气程度。

2020年11月中国铜需求量指数
略高于2020年10月中国铜需求量指
数，高于上一年同期中国铜需求量指
数。究其原因主要是数据因素，经季节

因素调整后，在本套指数包括的32个
宏观及铜终端行业指标中，电力行业中
的交流电动机产量环比上升5%；家电
行业中空调产量当期值环比上升6%；
交通运输行业中的铁路固定资产投资
额环比上升了7%，导致2020年11月
中国铜需求量指数略高于同年10月。
同时，2020年11月中有44%的指标呈
现负增长，而2019年11月中有47%的
指标呈现负增长，导致2020年11月中
国铜需求量指数高于2019年11月份。

中国有色金属报

国际铜业协会2020年11月铜景气指数

瑞银(UBS)周二预计，到2021年
中期，铜价将达到每吨9500美元。

瑞银表示，预计短期内铜价将回
落，但随后市场短缺以及全球交易所库
存减少表明铜价将再度上涨。

该行预计，2021年精炼铜供应将

增加2.9%。
2021年铜市料短缺46.9万吨，占

到年度需求的2%。
该行预计，2021年全球精炼铜消

费量将增加4.6%。
文华财经

机构观点：2021年中期铜价将达到9500美元/吨

外媒1月19日消息：必和必拓第
二财季铜产量42.81万吨，分析师预期
38.50万吨。

第二财季石油产量2381万桶，分
析师预期2465万桶。

第二财季西澳大利亚铁矿石交货

量7080万吨，分析师预期7090万吨；
第二财季西澳洲铁矿石产量7040万
吨。

预计全年铜产量151-165万吨，
预计可归属的铁矿石产量2.45-2.55
亿吨。 长江有色金属网

必和必拓：预计全年铜产量151-165万吨

紫金矿业在全球近20年新发现的
前十大铜矿项目中占据三座，分别为刚
果（金）卡莫阿-卡库拉铜矿、塞尔维亚
Timok铜金矿和西藏驱龙铜矿。

上述三座矿山铜资源储量约7000
万吨，占十大新发现铜矿总资源储量
1.78亿吨的39%，其中刚果（金）卡莫
阿-卡库拉铜矿资源量位居榜首，超过
4369万吨，Timok铜金矿、驱龙铜矿
分列第4和第8位。按权益算，紫金矿
业三座矿山铜资源储量位居在列榜单
首位。

十大新发现铜矿山中，除紫金矿业
旗下三座铜矿将在2021建成投产外，
其余均为预可研、概略研究或勘探状
态。其中，卡莫阿-卡库拉铜矿预期成
为全球品位最高的大型铜矿，初始处理
矿石380万吨/年，一、二期选厂投产
后，铜产能将达到40万吨/年；Timok
铜金矿上部带设计生产规模 330 万
吨/年，建成达产后预计铜产能超过7.9
万吨/年；驱龙铜矿作为中国最大斑岩
型铜矿，确立了紫金矿业在中国铜矿行
业绝对领先地位，该矿分两期建设，一

期建成后年产铜16.5万吨。标普同时
显示，2030年以前，全球铜供应紧缺程
度将进一步加剧，其中确定投产铜矿项
目共20个，总设计产量190万吨金属
量。

铜作为战略性基本金属是不可
再生资源，全球铜需求量持续增加，
但受成矿地质条件限制，铜矿发现愈
加困难。标普显示，2011-2020 年，
全球新发现铜矿 15个，为上一个十
年 2001-2010年（87个）的1/6，每吨
发现成本为318.75美元/吨，是十年前
（30.85美元/吨）的10.3倍。本次新发
现的十大铜矿仍以智利、刚果（金）、厄
瓜多尔等传统铜矿聚集地为主，且多为
英美资源、智利国家铜业等老牌铜矿企
业持有。

2020年以来，紫金矿业抓住铜价
上升通道，前三季度实现矿产铜34.53
万吨，铜产量初具爆发式增长态势。紫
金矿业铜资源总量超过6200万吨，一
批具有世界级影响力的超大型铜矿项
目即将建成投产，未来一至两年铜矿产
量将实现高增长。 中国有色网

新世纪全球十大新发现铜矿山 紫金矿业揽三座

国际货币基金组织的最新数据显
示，去年11月，各国央行黄金净购买量
降至略高于6吨，录得2020年最低月
度购买量。

这是由以土耳其为首的国家黄金
销量激增推动的，此前该国报告其官方
黄金储备减少了 10吨，尽管该国在
2020年仍是最大的黄金买家。2020
年 11个月期间，官方部门总共购买了
207 吨黄金，比 2019 年同期水平低
61%。

各国央行黄金净购买量11月骤降
至仅略高于6吨，创2020年最低月度
净购买量。值得注意的是，全球央行在
7月和8月曾短暂变为净卖家。11个
月央行累计黄金购买量达到207吨，仅
为去年同期的近40%。

11月黄金总销量急剧上升，从上
月的约8吨增加到21吨。根据国际货
币基金组织的数据，土耳其报告了自8
月以来的首次净出售，共出售10吨黄
金，位居销量之首。该国黄金储量自1
月份以来录得最大月度降幅，11月净
销量与1月相当。

然而，土耳其2020年仍是全球最
大的黄金买家，1月至11月期间购买了
近135吨黄金。与此同时，土耳其央行
数据显示，11月份官方黄金储备减少
了28吨，创该国2020年第二大月度降
幅，1月至11月期间土耳其央行黄金持
有量净增加127吨。

澳大利亚月度黄金持有量同样大

幅下降了8吨，连续第二个月出现净减
少。值得补充的是，澳洲联储报告的黄
金持有量变化反映了央行贷款黄金数
量的变化。

蒙古国报告其黄金储备连续第
二个月下降，减少 2.4 吨，导致 11 月
该国成为第三大黄金卖家。累计来
看，该国 1 月至 11 月的黄金净销量
为 12.5 吨，为 2020 年第二大黄金净
销售国。

与此同时，全球11月黄金总购买
量下降了4%至近27吨。

在买方方面，乌兹别克斯坦继续领
先，连续第三个月净购买，购买量达8.4
吨。乌兹别克斯坦在过去三个月增加
了25吨黄金储备，但仍低于其8月份
报告的超过30吨的净销售量。今年迄
今，乌兹别克斯坦仍是2020年全球第
三大黄金销售国，该国黄金储备累计减
少11.8吨。

在其他国家中，阿联酋去年11月
增加了5吨黄金储备，1月至11月期间
净购买总量略低于29吨，2020年阿联
酋取代俄罗斯成为第三大黄金购买国，
俄罗斯退居第四。

有趣的是，塞尔维亚央行去年11
月购买了3吨黄金，是2020年前10个
月公布的购买量的两倍。此外，卡塔尔
和印度黄金储备分别增加了3.1吨和
2.8吨，印度在2020年成为全球第二大
黄金买家，累计购买量仅略低于38吨。

金十数据

全球央行黄金购买量在2020年11月降至最低水平

日前，挪威宣布准备进行深海采
矿的环境影响研究，以后期开展深海
勘探采矿工作。挪威政府计划2022
年底针对开展深海勘探采矿征询民
意，2023年二季度进行议会辩论并投
票表决。挪威石油与能源部表示如果
议会投票通过，则可能会在2023年下
半年或2024年颁发深海勘探采矿许
可证。

先前，挪威石油管理局(Norwe-

gian Petroleum Directorate) 已发
现包含铜，锌，钴，金和银的深海矿床。
挪威科技大学（NTNU）研究人员估计，
挪威大陆架（从海岸起在海水下向外延
伸的一个地势平缓的海底地区的海床
及底土）可能有多达2170万吨的铜和
2270万吨的锌。目前Nordic Min-
ing矿业公司表示会申请深海勘探许
可证。

中国有色网

挪威最快2023年拿到深海采矿许可


