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核心观点
 
2023年1月4日 
宏观方面，2022年12月美国制造业PMI创2020年5月以来新低，及中欧制造业PMI数据不佳均对铜价构成不利影响。
产业方面，供应端，1-11月中国铜精矿进口量及铜材进口量均录得增长。成本端，欧元区吨铜的电力成本已经回到今年俄乌冲突前的398元/吨的水平。2023年1月新能源汽车行业增速面临回落风险及海外房地产市场面临衰退风险均拖累铜的实体需求。供需平衡方面，近一周LME铜库存和上期所铜库存均出现垒库，日内上期所铜库存小幅下降。
综上所述，全球制造业萎缩、欧洲铜冶炼成本下滑及1月新能源汽车产销预降对铜价构成负面影响。
风险点：美联储加大紧缩力度、全球金融市场不稳定、矿山产量受到扰动、俄乌冲突加剧引致能源价格再次走高、全球精炼铜供需缺口持续扩大引发金融资本实施逼仓行为。
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