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铜价暂时破位的思考 

 

 市场回顾：本周沪铜主力合约价格下跌 610 元至 46,440 元/吨，跌幅 1.3%，伦
铜三月合约 15 点价格下跌 153 美元至 5,839 美元/吨，跌幅 2.55%。本周沪伦
比值（剔除汇率）由 1.1414 上升至 1.1527，沪铜走势稍强于伦铜。本周铜价
延续回调态势，本周发布的宏观经济数据及相关会议较多，有色金属价格更多
受到宏观情绪的影响，周中中美贸易谈判再度反转令市场悲观情绪有所加重，
叠加美联储主席鲍维尔相关鹰派言论、英国无协议脱欧以及日本央行宽松预
期，美元持续走强，铜价承压下行。 

 精铜库存：本周 LME 铜库存 28.66 万吨，较上周降低 0.75 万吨（-2.56%）。
SHFE 库存 15.6 万吨，较上周增加 0.68 万吨（+4.55%）。COMEX 库存 3.64

万吨，较上周增加 0.13 万吨（+3.59%）。保税区库存 39.6 万吨，较上周降低
0.9 万吨（-2.22%）。 

 铜精矿：据 SMM 数据，本周铜精矿进口零单 TC 均价较上周下滑 0.5 美元至
54.5 美元/吨，矿端紧缩的趋势仍在加剧。零单 TC 能否止跌回升主要取决于国
内冶炼厂新扩建投产速度、海外下半年新投矿山投产进度以及国内小型冶炼厂
缩减运行产能的规模，目前尚未看到明显回升迹象。 

 废铜：本周随着铜价的回调，1#铜精废价差从 1900 元/吨回调至 1600 元/吨，
略低于废铜合理价差，废铜供需两弱。 

 下游需求：国内 6 月铜杆线企业开工率为 75.65%，环比下滑 6.05%；6 月铜管
企业开工率为 86.38%，环比下滑 4.55%；6 月铜板带箔企业开工率 69.32%，
环比下滑 1.85%。7 月电线电缆企业开工率 91.48%，环比上升 1.78%。 

 短期逻辑：本周伦铜收盘价暂时跌破了前期 5800 美元/吨的支撑位，从我们本
周的江苏铜材消费状况调研来看，大部分现货企业对于三季度铜价不是很乐
观，但是对于四季度的铜价依然有所期待。从我们最近的多方交流来看，市场
上看多铜价的投资者依然较多，并且现货企业在 46000-47000 元/吨的位置会
考虑套保或原料备库。因此我们认为目前市场多头偏多，并且基于对于国内四
季度消费向好的预期，导致前期铜价持续维持在 46000 元/吨（5800 美元/吨）
的上方运行，市场似乎缺乏大幅做空的动能。但是反向思考，如果目前市场基
于四季度的消费预期以及支撑位的心理锚定因素在 46000 元/吨附近的位置布
局了很多多头仓位，那么可能导致后期的多头增仓动能不足，并且如果四季度
国内房地产竣工亦或电力投资没有如期反弹，那么价格可能无法获得现有的支
撑。因此我们认为虽然目前铜价的核心矛盾在下游消费，但是后期致使价格中
枢上移的因素或许不是源自消费方面的消息刺激。下半年来看，铜价或许需要
“破而后立”。 

 中长期逻辑：2020 年以前全球投产的大型铜矿项目依然较少，矿端干扰事件
频发使得矿端紧缩进一步加剧，而近两年全球存在大规模冶炼厂新扩建项目投
产，国外部分关停的冶炼厂也可能在今年下半年或明年开启，使得铜精矿更为
紧缺，矿端的紧缺或将限制精铜生产，进而使得矿端紧缺逐步传导至精铜。另
外，随着长期开采导致的矿山品位下降，部分矿山的现金成本存在上行趋势，
为精铜价格形成一定支撑。 

 推荐标的：江西铜业、紫金矿业。 

 风险提示：精矿供给增速超预期、国内消费大幅下滑、美联储降息不及预期。 
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一、商品价格、库存及持仓 

（一）商品价格：宏观情绪再次压制，铜价回调延续 

本周沪铜主力合约价格下跌 610 元至 46,440 元/吨，跌幅 1.3%，伦铜三月合约 15 点价格下跌 153 美元至 5,839

美元/吨，跌幅 2.55%。本周沪伦比值（剔除汇率）由 1.1414 上升至 1.1527，沪铜走势稍强于伦铜。本周铜价延续回

调态势，本周发布的宏观经济数据及相关会议较多，有色金属价格更多受到宏观情绪的影响，周中中美贸易谈判再

度反转令市场悲观情绪有所加重，叠加美联储主席鲍维尔相关鹰派言论、英国无协议脱欧以及日本央行宽松预期，

美元持续走强，铜价承压下行。 

本周伦铜收盘价暂时跌破了前期 5800 美元/吨的支撑位，从我们本周的江苏铜材消费状况调研来看，大部分现

货企业对于三季度铜价不是很乐观，但是对于四季度的铜价依然有所期待。从我们最近的多方交流来看，市场上看

多铜价的投资者依然较多，并且现货企业在 46000-47000 元/吨的位置会考虑套保或原料备库。因此我们认为目前市

场多头偏多，并且基于对于国内四季度消费向好的预期，导致前期铜价持续维持在 46000 元/吨（5800 美元/吨）的

上方运行，市场似乎缺乏大幅做空的动能。但是反向思考，如果目前市场基于四季度的消费预期以及支撑位的心理

锚定因素在 46000 元/吨附近的位置布局了很多多头仓位，那么可能导致后期的多头增仓动能不足，并且如果四季度

国内房地产竣工亦或电力投资没有如期反弹，那么价格可能无法获得现有的支撑。因此我们认为虽然目前铜价的核

心矛盾在下游消费，但是后期致使价格中枢上移的因素或许不是源自消费方面的消息刺激。下半年来看，铜价或许

需要“破而后立”。 

图表 1  沪伦铜价  图表 2  沪伦比值（剔除汇率） 

 

 

 

资料来源：Wind，华创证券  资料来源：Wind，华创证券 

（二）交易所库存 

1、库存整体概览：三大交易所+保税区库存较上周降低 0.85 万吨，降幅 0.96% 

本周 LME 铜库存 28.66 万吨，较上周降低 0.75 万吨（-2.56%）。SHFE 库存 15.6 万吨，较上周增加 0.68 万吨

（+4.55%）。COMEX 库存 3.64 万吨，较上周增加 0.13 万吨（+3.59%）。保税区库存 39.6 万吨，较上周降低 0.9

万吨（-2.22%）。 
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图表 3  交易所及保税区库存变化 

 

资料来源：Wind，华创证券 

图表 4  三大交易所库存（万吨）  图表 5  SHFE 库存季节图（万吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，华创证券  资料来源：Wind，华创证券 

本周 SHFE+保税区库存合计 55.20 万吨，较上周下降 0.22 万吨（-0.4%）。本周上期所维持淡季累库，保税区去

库速度稳定，但是目前的状态是超季节性去库，库存明显低于近四年同期水平，库存持续下降主因保税区到货量减

少而非清关进口。融资性贸易需求下降导致的保税区库存下降可能会持续，因为保税区内被锁定的铜库存较前期大

幅下降。 

图表 6  SHFE+保税区库存季节图（万吨）  图表 7  全球分地区库存（万吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，华创证券  资料来源：Wind，华创证券 

单位：万吨 LME COMEX SHFE 保税区 总计

2019-08-02 28.66 3.64 15.60 39.60 87.50

2019-07-26 29.41 3.51 14.92 40.50 88.34

增减 -0.75 0.13 0.68 -0.90 -0.85

增减幅 -2.56% 3.59% 4.55% -2.22% -0.96%

0

5

10

15

20

25

30

35

Aug-18 Oct-18 Dec-18 Feb-19 Apr-19 Jun-19

LME铜库存 SHFE铜库存 COMEX铜库存

5

10

15

20

25

30

35

40

45

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec

2015 2016 2017 2018 2019

40

50

60

70

80

90

100

110

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec

2016 2017 2018 2019

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

100

0

5

10

15

20

25

30

35

Feb-17 May-17 Aug-17 Nov-17 Feb-18 May-18 Aug-18 Nov-18 Feb-19 May-19

LME欧洲 SHFE

LME北美+COMEX LME亚洲+保税区(RHS)



 

铜行业周报（20190729-20190802） 

 

 
 
 

证监会审核华创证券投资咨询业务资格批文号：证监许可（2009）1210 号   7  

  

2、LME 库存分项：亚洲降 0.52 万吨，欧洲降 0.45 万吨，北美洲增 0.21 万吨 

图表 8  LME 库存分地区 

 

资料来源：Wind，华创证券 

 

图表 9  LME 库存及注销仓单率  图表 10  LME 亚洲库存及注销仓单率 

 

 

 

资料来源：Wind，华创证券  资料来源：Wind，华创证券 

 

图表 11  LME 欧洲库存及注销仓单率  图表 12  LME 北美洲库存及注销仓单率 

 

 

 

资料来源：Wind，华创证券  资料来源：Wind，华创证券 

单位：万吨

时间 库存 注销仓单率 库存 注销仓单率 库存 注销仓单率 库存 注销仓单率

2019-08-02 14.11 12.39% 10.64 10.32% 3.92 5.17% 28.66 10.63%

2019-07-26 14.62 15.54% 11.09 13.89% 3.71 6.14% 29.41 13.74%

增减 -0.52 -3.15% -0.45 -3.57% 0.21 -0.97% -0.75 -3.10%

增减幅 -3.52% - -4.06% - 5.74% - -2.56% -

亚洲 欧洲 北美洲 总库存
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3、SHFE 库存分项：上海增 0.4 万吨，江苏降 0.06 万吨，广东增 0.36 万吨，浙江降 0.02 万吨 

图表 13  上海期货交易所库存分地区 

 

资料来源：Wind，华创证券 

 

图表 14  SHFE 库存及未制成仓单比率  图表 15  SHFE 库存分地区 

 

 

 

资料来源：Wind，华创证券  资料来源：Wind，华创证券 

4、COMEX 库存分项：库存增 0.13 万吨至 3.64 万吨，累库过程继续 

图表 16  COMEX 库存及注销仓单率 

 

资料来源：Wind，华创证券 

单位：万吨 上海 江苏 广东 浙江 合计

2019-08-02 8.97 2.55 3.34 0.73 15.60

2019-07-26 8.57 2.62 2.98 0.75 14.92

增减 0.40 -0.06 0.36 -0.02 0.68

增减幅 4.65% -2.40% 12.09% -2.34% 4.55%
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（三）商品持仓及价格结构 

1、交易所期货持仓：7 月 30 日报告周，非商业持仓空头增仓幅度大于多头  

图表 17  CFTC 持仓报告 

 

资料来源：Wind，华创证券 

图表 18  CFTC 非商业持仓  图表 19  CFTC 管理基金持仓 

 

 

 

资料来源：Wind，华创证券  资料来源：Wind，华创证券 

2、期限结构及期现价差：地区现货升贴水较上周涨跌不一，LME Cash-3M 绝对价差有所扩大 

图表 20  沪铜期限结构  图表 21  伦铜月差结构 

 

 

 

资料来源：Wind，华创证券  资料来源：Wind，华创证券 
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二、行业基本面 

（一）原料端 

1、铜精矿：本周零单 TC 下滑 0.5 美元至 54.5 美元/吨 

据 SMM 数据，本周铜精矿进口零单 TC 均价较上周下滑 0.5 美元至 54.5 美元/吨，矿端紧缩的趋势仍在加剧。

零单 TC 能否止跌回升主要取决于国内冶炼厂新扩建投产速度、海外下半年新投矿山投产进度以及国内小型冶炼厂

缩减运行产能的规模，目前尚未看到明显回升迹象。 

据 SMM 了解，CSPT 小组近日在吉林珲春召开了最新三季度的 Floor price 价格会，并敲定三季度的 TC 地板价

为 Mids-50（55 美元/吨上下），TC 以 55 美元/吨为基数，较 2019 年 Q2 下降了 18 美元。 

2019 年 6 月国内进口铜精矿 146.7 万吨，同比下滑 16.4%，1-6 月累计进口 1055.3 万吨，同比增长 10.5%。6 月

份国内进口铜精矿环比出现大幅下滑，主因源自秘鲁的铜精矿进口大幅减少。 

图表 22  铜精矿进口季节图（万吨）  图表 23  铜精矿进口加工费（美元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，海关总署，华创证券  资料来源：SMM，新闻资料整理，华创证券 

2、废铜：6 月废铜进口 13.39 万金属吨，同比增 39.01%，累计同比增 6.48% 

本周随着铜价的回调，1#铜精废价差从 1900 元/吨回调至 1600 元/吨，略低于废铜合理价差，废铜供需两弱。 

海关数据显示国内 6 月进口废铜 17.21 万实物吨，同比下降 15.8%，1-6 月进口 85.45 万吨，同比下降 25.8%。

据我们测算，6 月国内废铜进口 13.39 万金属吨，同比增加 39.01%，1-6 月国内累计进口废铜 62.21 万金属吨，同比

增加 6.48%。 

我们认为国家对于废铜限制进口政策主要会考虑到过渡期内的企业生产及价格稳定，不会人为造成原料短缺。

考虑到今年废铜进口含铜量大幅上升，因此实际金属量同比不会下降很多。今年精废价差维持低位，市场对于废铜

的需求较为低迷，废铜短缺对于铜价的影响更多是“锦上添花”而非“雪中送炭”，只有铜价走高，精废价差拉大

以后市场才会考虑废铜的供需。 
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图表 24  废铜进口金属量季节图（万吨）  图表 25  精废价差（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，华创证券  资料来源：Wind，SMM，华创证券 

3、粗铜：6 月国内进口粗铜 5.69 万吨，同比下滑 32.4%，累计同比下滑 18.24% 

据上海有色网数据显示，近期国内粗铜加工费位于 1200-1400 元/吨，较上月大幅下滑。但是自 2018 年开始，粗

铜加工费持续下滑，近期随着铜精矿进口零单 TC 的持续下滑，矿端紧缺逻辑也在持续传导至粗铜环节。另外，废

铜作为冶炼厂生产粗铜的原材料之一，目前维持低位的精废价差导致废铜经济性下降，叠加国内冶炼厂新扩建产能

的逐步投放，增加了粗铜的需求，致使粗铜加工费持续走低。 

2019 年 6 月国内进口粗铜 5.69 万吨，同比下滑 32.4%，1-6 月累计进口粗铜 36.54 万吨，同比下滑 18.24%。 

图表 26  粗铜加工费均价（元/吨）  图表 27  粗铜进口量季节图（万吨） 

 

 

 

资料来源：SMM，华创证券  资料来源：Wind，华创证券 

（二）冶炼端 

1、冶炼厂新扩建及检修：7 月份冶炼检修影响量较二季度大幅下降 

据上海有色网调研数据显示，国内一些中小型民营冶炼厂停产或检修安排较前期有所增加，涉及企业包括葫芦

岛宏跃北方铜业、山东方泰、盛海化工、飞尚铜业、辽宁远东、中色富贸等。 
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图表 28  2019 年国内冶炼厂新扩建情况 

 

资料来源：SMM，华创证券 

图表 29  2019 年国内冶炼厂检修情况 

公司名称 粗炼产能（万吨） 开始时间 结束时间 持续天数 影响产量（万吨） 

青海铜业 10 2019 年 1 月 2019 年 1 月 15 0.5 

广西金川 40 2019 年 3 月 2019 年 4 月 40-50 2.5 

新疆五鑫 10 2019 年 4 月 1 日 2019 年 4 月 30 日 30 1.2 

赤峰金剑 12 2019 年 4 月 16 日 2019 年 4 月底 14 0.25 

金隆铜业 35 2019 年 4 月 10 日 2019 年 5 月 8 日 28 0.6 

山东恒邦 15 2019 年 4 月 7 日 2019 年 5 月中旬 40 0.5 

豫光金铅 15 2019 年 4 月 20 日 2019 年 5 月 40 1.9 

东营方圆 40 2019 年 4 月中 2019 年 5 月中 30-35 1.4 

阳谷祥光 40 2019 年 4 月 1 日 2019 年 5 月 45 5 

青海铜业 10 2019 年 5 月 2019 年 5 月 25 0.7 

山东金升 20 2019 年 5 月 2019 年 5 月 暂停生产 1.8 

赤峰金峰 15 2019 年 5 月 2019 年 5 月 27 1 

中原黄金 35 2019 年 5 月 2019 年 6 月 40 3.4 

江西铜业（清远） 10 2019 年 6 月 2019 年 6 月 10 0.3 

新金昌铜业 20 2019 年 6 月 2019 年 6 月 25 0.5 

福建紫金 30 2019 年 6 月 2019 年 7 月 25 0.6 

江铜富冶和鼎 30 2019 年 7 月 2019 年 7 月 30 1 

云南锡业 10 2019 年 6 月 2019 年 7 月 30 0.3 

五矿铜业湖南 10 2019 年 7 月 2019 年 8 月 25 0.5 

白银有色 20 2019 年 7 月 2019 年 7 月 20 1.8 

金川集团（本部） 35 2019 年 9 月 2019 年 9 月 20 1.8 

江铜富冶和鼎 30 2019 年 9 月 2019 年 9 月 30 1 

金冠铜业 40 2019 年 10 月 2019 年 10 月 25 2 

国投金城冶金 10 2019 年 10 月 2019 年 10 月 25 0.7 

江西铜业 65 2019 年 10 月 2019 年 11 月 48 0 

公司名称 新增粗炼产能（万吨） 新增精炼产能（万吨） 生产原料 投产时间 

山东恒邦 0 10 铜精矿 2019 年 2H 

赤峰云铜 25 25 铜精矿 2019 年 6 月 

广西南国 30 30 铜精矿 2019 年 4 月 

兰溪自立环保 0 10 废铜/粗铜 2019 年 10 月 

新疆五鑫 6 6 铜精矿 2019 年年底 

黑龙江紫金 10 15 铜精矿 2019 年 9 月 

紫金铜业 8 8 铜精矿 2019 年 Q4 

合计 79 104   
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公司名称 粗炼产能（万吨） 开始时间 结束时间 持续天数 影响产量（万吨） 

大冶有色 60 2019 年 10 月 2019 年 10 月 30 1.5 

总计 667    32.75 

资料来源：SMM，华创证券 

2、冶炼厂开工率及生产运行情况：6 月中国电解铜产量为 72.83 万吨，环比大增 14.96% 

据 SMM 调研数据显示， 2019 年 6 月国内冶炼厂平均开工率为 86.19%，较 5 月环比回升 10.67 个百分点。主因

五月份存在大规模集中检修，并且部分冶炼厂还存在突发事故导致的停产，6 月份相关检修基本结束。6 月中国电解

铜产量为 72.83 万吨，环比大增 14.96%，同比小增 0.8%，上半年累计产量为 427.52 万吨，同比下降 1.18%。6 月产

量略高于预期，主因中原黄金冶炼厂和富冶集团产量高于原计划产量。6 月产量环比大幅增加主因国内冶炼厂集中

检修影响减弱，与此同时年内新扩建产能释放。 

图表 30  冶炼厂开工率季节图  图表 31  精炼铜产量季节图（万吨） 

 

 

 

资料来源：SMM，华创证券  资料来源：SMM，华创证券 

2018 年年底以来，国内硫酸价格持续走低。进入今年六月，部分冶炼厂 98%硫酸的价格以及达到 100-200 元/

吨。目前硫酸价格持续下滑主因国内下游需求羸弱而冶炼厂检修结束导致供应增加。目前较低的铜矿加工费叠加硫

酸价格持续下滑，已经有部分冶炼厂出现亏损。目前从调研来看，铜精矿 TC 及硫酸等副产品问题尚未对冶炼厂生

产产生影响，部分冶炼厂表示因为减产、停产导致的问题比亏损更严重，因此不会轻易停产减产。 

图表 32  冶炼厂硫酸价格（元/吨）  图表 33  金银价格 

 

 

 

资料来源：Wind，华创证券  资料来源：Wind，华创证券 
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（三）精炼铜进口：6 月进口盈利收窄，未锻造铜及铜材进口同下滑 27.56% 

6 月国内未锻造铜及铜材进口量 32.6 万吨，同比下滑 27.56%，1-6 月累计同比下滑 12.63%。历史数据显示进口

精炼铜占未锻造铜及铜材进口量的 70%左右。2019 年 6 月国内精炼铜进口 21.7 万吨，同比下滑 30.03%，1-6 月累计

同比下滑 12.39%。 

四月份国内电解铜进口盈利窗口基本处于关闭状态，而五月份窗口有所打开，在国内冶炼厂存在大规模检修的

情况下，未锻造铜及铜材进口却有所下滑，可以从侧面反映出国内消费较弱。另外，下半年国内冶炼厂检修较少以

及新扩建产能逐步投放对于精炼铜进口会施加一定的压力。本周因为铜价内强外弱，因此进口盈利窗口有所打开，

洋山铜溢价有所走高。 

图表 34  未锻造铜及铜材进口量季节图（万吨）  图表 35  电解铜现货进口盈亏 

 

 

 

资料来源：Wind，华创证券  资料来源：Wind，华创证券 

 

图表 36  上海保税区库存及升贴水 

 

资料来源：Wind，华创证券 

（四）铜材 

1、铜材企业开工率：7 月电线电缆企业开工率为 91.48%，环比上升 1.78% 

据 SMM 调研，国内 6 月铜杆线企业开工率为 75.65%，环比下滑 6.05%；6 月铜管企业开工率为 86.38%，环比

下滑 4.55%；6 月铜板带箔企业开工率 69.32%，环比下滑 1.85%。7 月电线电缆企业开工率 91.48%，环比上升 1.78%。 
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图表 37  铜杆线企业开工率  图表 38  电线电缆企业开工率 

 

 

 

资料来源：SMM，华创证券  资料来源：SMM，华创证券 

 

图表 39  铜板带箔企业开工率  图表 40  铜管企业开工率 

 

 

 

资料来源：SMM，华创证券  资料来源：SMM，华创证券 

2、铜材产量及进口：6 月铜材产量 175.1 万吨，同比增 13.4% 

据国家统计局数据，今年 6 月国内铜材产量 175.1 万吨，同比增加 13.4%，1-6 月累计同比增加 12.7%。 

图表 41  国内铜材产量  图表 42  铜材净进口量（吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，华创证券  资料来源：Wind，华创证券 
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三、行业要闻 

1.智利中部沿岸近海发生 6.7 级地震 铜矿尚未受到影响 

SMM 网讯：中国地震台网正式测定：08 月 02 日 02 时 28 分在智利中部沿岸近海（南纬 34.21 度，西经 72.28 度）

发生 6.7 级地震，震源深度 10 千米。 智利是铜矿和电解铜生产大国，大部分矿山分布在中部和北部地区，据 SMM

了解目前尚未有矿山受到影响。 

2.Chuquicamata 冶炼厂重启被推迟至 10 月底 去年产量为 32 万吨 

SMM 网讯：智利国家铜业公司（Codelco）旗下一冶炼厂的重启工作将继续推迟到今年 10 月底，4 月重启的计划就

未能如愿。丘基卡马塔（Chuquicamata）冶炼厂是全球最大的冶炼厂之一，2018 年产量达到 32 万吨。为满足新排放

标准，该厂最初于去年 12 月停产整顿。 

3.上半年我国十种有色金属产量 2834 万吨 同比增长 4.3% 

SMM 网讯：7月 31日，国家发改委发布数据，上半年，全国十种有色金属产量 2834 万吨，同比增长 4.3%，增速同

比提高 1.2 个百分点。其中，铜产量 452 万吨，增长 5.8%，回落 5.7 个百分点。 

4.秘鲁矿业上半年产量利润双超 

SMM 网讯：秘鲁矿业上半年生产铜精矿含铜 8.68 万吨，完成计划的 101.3%；利润超额完成 9%；铜回收率超过去

年同期水平，铜精矿品位达到历史新高，较好完成了上半年各项工作任务目标。 

5.嘉能可将铜年度产量目标下调 1%至 145 万吨 

SMM8 月 1 日讯：嘉能可（Glencore）昨日发布了今年上半年的财报，报告显示今年上半年铜产量为 66.3 万吨，较

去年同期减少了 3.32 万吨，降幅比例达到 5%。 其中第二季度的铜产量为 34.23 万吨，同比减少了 2%。并且提及到

由于 Mopani 冶炼厂的关闭，年度铜产量目标下调 1%至 145 万吨。 

6.智利 6月铜产量环比下降 3.6%  

SMM8 月 1 日讯：智利政府官方数据显示，受到智利国铜（Codelco）旗下 Chuquicamata 铜矿维持两周的罢工行动影

响，智利 6 月份铜产量环比下降 3.6%，同比下降 0.9%至 47.474 万吨。 2019 年前 6 个月，智利铜产量为 278.5 万吨，

同比下降 2.7%。 所以在今年 7 月，智利铜业委员会(Chile Copper Commission)预计今年的铜产量为 583 万吨。 

7.嘉能可上半年财报公布：铜产量同比下降  

SMM7 月 31 日讯：嘉能可（Glencore）今日发布了今年上半年的财报，报告显示今年上半年铜产量为 66.3 万吨，较

去年同期减少了 3.32 万吨，降幅比例达到 5%。 

8.Kamaoa-Kakula 铜矿规模逐渐扩大 头十年铜年产量达到 38.2 万金属吨 

SMM7 月 30 日讯：加拿大艾芬豪矿业公司(Ivanhoe Mines)官网周一表示，公司位于刚果共和国的 Kamoa-Kakula 铜

矿项目规模逐渐扩大。 目前该项目延伸走向长度至 550 米以上，在 15.5 米的范围内铜品位为 13.8%。 该铜矿是全

球第四大铜矿，在全面开发后，头 10 年的年产量可达 38.2 万金属吨，12 年后年产量将攀升至 70 万金属吨。 

9.第一量子上半年铜产量同比增加 3% 已与赞比亚就巨额税务赔款达成和解 

SMM7 月 30 日讯：第一量子（First Quantum Minerals）今年上半年的总产量达到 30.5 万吨，较去年上半年同比增长

了 3%。在营业收入方面，今年上半年的营收达到 17 亿美元，较去年同期的 19.3 亿美元下降了 12%。7 月 24 日子公

司 Kalumbila Minerals Ltd 已经和赞比亚政府就 76 亿美元巨额税务赔款达成和解，表示与之前预期的相一致。 
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四、风险提示 

国外矿山供给增速超预期、国内消费大幅下滑、美联储降息不及预期。 
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