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从有色金属表现来看，今年铜依旧强势。一季末开始，国内开启去库模式，库存持续下降不断接近去

年历史同期低位，SHFE近弱远强结构反转，现货升水均价曾飙升至640元/吨，市场货源一度紧缺。而从基

本面数据观测，据SMM调研中国电解铜1-8月累计产量为747万吨，累计同比增长大增11.52%。

2023年宏观经济面临下行压力，市场普遍预期铜消费难见趋势增长，低库存幕后推手究竟来自何方？

详见SMM年报分享。

低库存背后的推手: 谁撬走了铜 ？
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铜精矿供需结构转变在即 弱平衡即将到来

2023年的铜精矿供需平衡结果呈现供应过剩的格局，今年也是最利好买方的一年。然而好景不长，从

今年开始以中国为首的铜冶炼项目陆续投产和爬产，叠加明年东南亚地区粗铜产能项目的投产释放，2024

年起铜精矿供应增量将逐步无法满足持续且快速增长的需求量。铜精矿供应端的增量将主要来自于QB2、

Quellaveco、Kamoa-Kakula、Grasberg、巨龙铜业、Aktogay、Udokan、Mirador等铜矿山的新投产和

扩建项目。相比之下，铜精矿需求端的粗炼产能的扩建速度仍有更高地增长，2024年广西南国二期项目、

葫芦岛宏跃北方铜业、江铜恒邦、赤峰富邦铜业、Adani、Gresik、Kamoa-Kakula、Manyar等冶炼厂粗炼

环节的新投产和扩建项目将很大程度上消化预期铜矿山带来的增量。整体上看，明年的铜精矿将会呈现供

需紧平衡的结果，铜精矿也即将引来供需结构的转变，供需平衡的结果将由供过于求转为供不应求，原料

端的逐步紧缺也为铜价带来支撑。
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近年来随着铜产业的快速发展，我国精铜杆行业产能不断扩张。据SMM了解，目前精铜杆设备年产能

已达1550万吨，其中竖炉连铸连轧生产设备因其效率、自动化率及能耗优势，是精铜杆行业的主要生产设

备。SMM数据统计，我国竖炉连铸连轧运行设备产线为63条，其设备年产能约占精铜杆行业总产能的87%。

为此，SMM整理了国内大型铜杆企业（年产能≥30万吨）的生产设备、产能情况，详情请见年报数据。

SMM中国大型精铜制杆企业设备产能一览

南线 44.00%

蜀虹 21.03%

西马克 21.74%

其它 13.23%

SMM中国精铜杆设备产能占比

SMM中国大型铜杆企业设备产能一览

序号 企业名称 总部地点

设备产线情况

产线产能（万吨） 产能 设备安装时间 设备主要型号

1 江苏**铜业有限公司 江苏省

*

*

* *

* * *

* * *
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管控结束回收拆解回归正常轨道 再生铜原料供给呈
现阶段性“井喷”

国内放开疫情管控后，极大的提高了回收拆解效率以及周转效率，尤其春节后2月，再生铜原料供给迎

来阶段性“井喷”，为此上半年废产阳极板弥补了因检修所减少的矿产阳极板的量，电解铜供应的确定性一

直较强。进口再生铜原料供给量较往年也有了较大的提高，进口来源国仍以美国、日本、马来西亚等国为

主。值得关注的是年中从美国进口再生铜原料量明显减少，难道未来再生铜原料主要进口国格局将转变？

未来再生铜原料进口供给会有怎样的改变？未来再生铜原料供需结构会如何发展？详见SMM年报
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中国放开疫情管控后，国内实体经济资产负债表修复缓慢，企业以及居民对经济复苏的信心不足，信

贷增速缓慢，终端需求释放不足。作为铜产业中耗铜量较大的行业房地产，本年度消费需求释放缓慢，产

业恢复较慢，导致上游加工材开工虽环比去年同期走强但远不及预期。从产业本身来看，现阶段江西仍是

再生铜杆产能的主要分布地区，其次是湖北以及河南等地，但由于本年经营困难，再生铜杆厂关停现象频

频出现，再生铜杆厂正处于生死存亡之际。再生铜原料供给在本年度呈现出较为宽松的状态，原料供给不

再是影响再生铜杆开工率的主要因素，是什么原因导致再生铜杆开工率未能顺畅回归？未来再生铜杆开工

率走势如何？再生铜杆产业链格局是否会在未来迎来改变？详见SMM年报

疫情疤痕效应制约中国经济 再生铜杆厂正处生死存
亡之际
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2023年在“稳增长”、“扩大内需”定调下，国内经济稳步增长，温和反弹，房地产竣工以及销售数据转

好给家电行业带来希望，虽其传导存在时滞性，但在前有“保交楼”政策推动下房地产竣工恢复，后有“认房

不认贷”助力二手房价值回升，2022年房地产以低迷收尾，2023年在此基础上“高楼重筑”。家电行业地产

红利频频释放，地产政策精准落地推动下，家电市场再获动能。

”保交楼“政策提振下竣工表现向好，2023年H1竣工面积累计同比增加近20%，进入H2，竣工累计同比

仍有向上延展之势，无疑给后市家电市场行情带来希望。

房地产政策“击鼓传花” 家电高增长现实与预期并存

2023年家电零售紧跟社会消费品零售步伐，上半年同比增速由负转正。其中白色家电增长最为明显，

在高温天气与空调主机厂正确产销计划下，空调更是表现亮眼。
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房地产政策“击鼓传花” 家电高增长现实与预期并存

进入下半年空调产销等同步增速出现回落，但考虑上半年高基数影响，后市产销可持续性依旧值得期

待，但需注意库存同比上升是承压关键，下半年原材料价格对空调产销亦为关键。
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全球“双碳”背景下，新能源行业的发展速度一直处于超预期状态下。以我国发电装机为例，今年上半

年，我国非化石能源发电装机容量占比已达51%左右，首次超过化石能源发电装机容量；另外，今年用电

负荷创历史新高更是加速了能源转型的步伐，尤其是风电、光伏方面要有突破性进展。据SMM测算，2023

年全球“风光新”行业耗铜量占比将首次突破达13%左右，那么未来5年时间内，新能源行业的发展将如何？

新能源行业的发展能够弥补低迷的传统行业对铜的消耗量缺失？……详见SMM年报分享。

“风光”无限 “新”能源崛起进行时
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数据包目录

数据大类 数据明细 数据来源

概要 铜价预测 SMM

中国铜原料供需平衡表 SMM

中国电解铜年度供需平衡数据 SMM

中国铜材表观消费量 SMM、China Customs、NBS

中国铜终端行业耗铜量 SMM

中国电解铜库存 SMM

铜产业链季度平衡及价格预测模型 SMM

铜原料 原料供需平衡表 SMM

废铜供需平衡表 SMM

中国铜原料自给率 SMM

2023年世界前20大矿山统计 SMM、ICSG

SMM中国铜矿山主要新扩建项目 SMM

SMM全球铜矿山主要新扩建项目 SMM

智利秘鲁铜矿月度产量 SMM

中国铜矿山成本曲线 SMM

SMM中国铜精矿产量 SMM

中国铜精矿产量 NBS

铜精矿进口量 China Customs

铜精矿进口明细（来源国、进口海关、贸易方式） SMM 、China Customs

前十大铜精矿进口商及进口量 SMM 、China Customs

2014-2023年进料加工贸易进口铜精矿分企业情况 SMM 、China Customs

进口铜精矿盈亏平衡 SMM

阳极铜进口（来源国、进口海关、贸易方式） SMM、 China Customs

前十大阳极铜进口商及进口量 SMM、 China Customs

废铜进口明细（来源国、进口海关） SMM、 China Customs

中国进口废铜金属量 SMM 、China Customs

铜锭进口量 SMM 、China Customs

中国进口废铜盈亏平衡 SMM

中国国内废铜供应量及预测 SMM

国内废铜产量 SMM

中国国内废铜新旧废料比重及预测 SMM

中国国内废铜冶炼厂加工用量比重及预测 SMM
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数据包目录

数据大类 数据明细 数据来源

铜冶炼 中国电解铜月度供需平衡表 SMM

中国铜冶炼厂粗炼、精炼产能 SMM

中国十大铜冶炼厂产量 SMM

SMM中国电解铜产量 SMM

中国电解铜产量 NBS

中国铜冶炼企业开工率分规模 SMM

中国原生铜及再生铜比例 CNIA

中国铜冶炼企业检修明细及影响量 SMM

中国铜冶炼粗精炼产能新扩建项目 SMM

中国电解铜进口量（来源国、进口海关、贸易方式） SMM

中国电解铜出口量（目的国、出口海关、贸易方式） SMM

中国电解铜进口盈亏及比值 SMM

上海地区保税库电解铜库存 SMM

中国分地区电解铜社会库存 SMM

LME分大洲电解铜库存 LME

COMEX电解铜库存 COMEX

全球三大显性库存 SHFE、LME、COMEX

智利、秘鲁、日本、韩国出口数据 SMM

铜加工 2019年起铜材分省月度产量 SMM、CNIA

中国铜杆、铜管、铜板带、铜箔、铜棒产量占比 SMM

中国铜杆、铜管、铜板带、铜箔表观消费量 SMM

中国铜材月度开工率 SMM

中国铜杆线企业分规模开工率 SMM

中国铜管企业分规模开工率 SMM

中国铜板带企业分规模开工率 SMM

中国铜箔企业分规模开工率 SMM

中国废铜制杆企业分规模开工率 SMM

中国黄铜棒企业分规模开工率 SMM

中国漆包线企业分规模开工率 SMM

中国铜杆线企业成品库存比 SMM

中国铜杆线企业原料库存比 SMM

中国铜管企业成品库存比 SMM

中国铜管企业原料库存比 SMM

中国铜板带企业成品库存比 SMM

中国铜板带企业原料库存比 SMM

中国漆包线企业原料库存比 SMM

中国铜杆铜管铜板带原料库存天数 SMM

中国铜杆行业扩建统计 SMM

中国铜管行业扩建统计 SMM

中国铜板带行业扩建统计 SMM

中国铜板带行业使用废铜比例 SMM

中国铜材进口量 China Customs

中国铜材出口量 China Customs
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数据包目录

数据大类 数据明细 数据来源

铜终端 中国电线电缆企业分规模开工率 SMM

中国铜终端分行业PMI SMM

国家电网及南网计划和实际完成投资额 SGCC CSG

电网工程投资完成额 CEC

电源工程投资额 CEC

中国发电量 CEC

中国用电量 CEC

中国发电装机容量（月度） CEC

中国发电装机容量（年度） CEC

中国房地产开发投资增速 NBS

中国房地产新开工、施工、竣工面积 NBS

中国商品销售及待售面积 NBS

中国房地产开发景气指数 NBS

中国房地产业土地购置面积 NBS

中国财政住房保障支出 NBS

固定资产投资完成额 NBS

水泥产量 NBS

中国家用空调产销量 ChinaIOL

中国家用空调企业库存量 ChinaIOL

中国冰箱产量 NBS

中国洗衣机产量 NBS

中国冷柜产量 NBS

中国压缩机产量 ChinaIOL

中国汽车产销量 CAAM

中国汽车库存系数 CADA

乘用车产销量 CAAM

商用车产销量 CAAM

中国新能源汽车产销量 CAAM

中国民用船舶月度产量数据 NBS

中国铁路机车月度产量数据 NBS

中国铁路投资额 NBS

新增铁路里程 China Railway

中国锂离子电池产量 NBS

太阳能电池月度产量 NBS

移动通讯手持机产量 NBS

中国电子计算机整机月度产量 NBS

中国集成电路产量 NBS

中国光电子器件产量 NBS
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数据包目录

数据大类 数据明细 数据来源

SMM铜相关价格 中国铜精矿长单TCRC SMM

中国铜精矿现货TCRC SMM

中国铜精矿作价系数 SMM

CSPT小组Floor price SMM

进口粗铜加工费长单（CIF） SMM

进口粗铜加工费现货（CIF） SMM

中国粗铜加工费 SMM

1#电解铜现货价格 SMM

1#电解铜分地区价格 SMM

中国电解铜长单premium SMM

洋山铜溢价 SMM

含税1#光亮铜与电解铜价差 SMM

中国进口废杂铜扣减 SMM

废铜票点 SMM

废铜进口审批量 SMM
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