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	1．2023年铜市场走势的回顾
	进入2023年以来，铜价主要围绕中美宏观预期震荡。中国方面：当前中国地产链需求仍是铜最重要的需求环节之一，基于“中国宏观政策→地产链景气度(尤其是竣工端)→铜需求”的影响链路，在中国坚持“房住不炒”、“房地产市场供求关系发生重大变化”的市场现状下，市场对中国地产中枢下行拖累铜消费有所担忧。美国方面：铜有较强的金融属性，通常在美联储加息尾声，铜价将受金融属性影响震荡上行。美国经济动能正在弱化但韧性仍在，尽管市场普遍认同美联储加息周期已近尾声，但对于剩余加息次数和降息时点的预期相对混乱且时有反复。
	尽管中国经济修复进程波折，铜需求端仍显现出较强韧性，期待未来需求端弹性显 现。年内铜库存整体延续低位：从结果来看，铜库存可作为观察供需平衡动态的工具，今年以来除中国春节前后有季节性的垒库去库，铜库存仍基本延续库存低位状态，当前库存天数仍不足4天;产业链开工率尚可，各铜加工类型企业开工率普遍优于去年;表观消费量表现相对强势，1-9 月表观消费量累计同比+5.4%;现货长时间内维持较强的升水。
	图1：伦铜价格走势图


	2．2023全球铜矿供应情况
	从全球铜矿资源供应结构来看，2023 年以来全球铜矿资源供应保持稳定，因供应扰动相比于2022年有所减少，供需缺口有所收窄呈现紧平衡。智利、秘鲁、刚果金、中国和美国作为全球铜矿前5 大铜矿生产量前五的国家（2022 年，金属吨）产量规模均超 100 万吨，五国合计产量达到1325.4 万吨，占全球铜矿产量的 60.5%。中国是世界上主要铜矿生产国之一，但在全球铜矿产量占比不到9%，相比而言我国作为全球最大的铜资源进口国和精铜生产国，我国精炼铜消费在全球 55%占比而言，我国国内铜原料资料供应远远无...
	从全球铜矿供应地区变化来看，由于世界铜矿资源分布不均，传统主产区主要集中于智利、秘鲁为代表的南美地区，同时刚果（金）为代表的非洲地区和印尼为代表的东南亚和哈萨克斯坦为代表的中亚地区增长较为迅猛。2023 年智利作为全球第一铜资源国，其国内大型铜矿山因老化或升级改造面临供应产能下滑，同时自身新项目的投产和现有项目的改扩建增量较小，其铜矿产量增速及出口近年来一直呈现下滑趋势，而与此同时受益于中国企业对“一路一带”沿线国家合作，尤其是近几年大力推动矿山项目投资支持和开发深入，非洲的刚果（金）、东南亚的印...

	3．2023年国内电解铜产量
	2023年11月国内电解铜实际产量98.53万吨，环比减少0.63%，同比增加10.76%。2023年1-11月国内电解铜实际产量累计1051.86万吨，同比增加8.53%。2023年12月全国电解铜预计产量100.24万吨，环比增加1.73%，同比增加13.22%。2023年1-12月国内电解铜预计产量累计1152.10万吨，同比增加8.93%。
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