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全文摘要
铜市场因国家税务总局税务检查影响，嘉能可旗下卡诺托运营受限，但预计影响有限，铜矿供给下滑与需求增加导致供需缺口扩大，铜矿价格预计上涨，铜矿商倾向于去库存，可能加剧供给紧张。钛市场面临美国本土生产停滞，日本生产扰动影响全球航空制造业，中国为钛出口大国，但市场影响相对有限。高端海绵钛生产能力与供应对相关企业至关重要。商业航天和钛合金应用需求增长潜力大，特别是在火箭结构和高压气体容器等领域。尽管面临挑战，通过结构优化和寻找机会，市场仍有望稳定增长。整体上，政策变化、供需关系和技术创新是影响金属市场的重要因素。

章节速览
00:00 铜矿税务升级引发的生产扰动及影响分析
讨论了铜矿KCC因税务升级导致行政办公室封锁事件，分析其对生产的影响有限，主要扰动在于行政层面，双方存在谈判解决动力。预计长期停产对政府和矿方均不利，通过谈判可缓解生产减量风险。

01:42 铜矿供需失衡与价格波动分析
对话深入探讨了铜矿市场供需变化与价格走势，指出今年年初以来铜供给减少15万吨，需求增加40万吨，形成55万吨供需缺口。铜矿库存预计年底见底，可能引发减产，推高铜价至2万美元以上。长单定价模式转变，若硫酸价格下跌，冶炼厂将首次面临亏损风险，影响市场可持续性。

04:29 钛产业链分析与商业航天影响
对话深入探讨了钛产业链的供给端变化，尤其是日本高端钛海绵生产受限对全球航空制造业的影响，同时分析了商业航天发展对钛需求的潜在拉动作用。重点提及中国在金属镁供应中的地位及对钛生产的重要性，以及商业航天领域钛合金的应用特点和未来需求预测。最后，对话还讨论了资本市场的反应及对相关企业投资机会的建议。

发言总结
发言人1
代表国金属集团，概述了铜和钛两种金属的市场状况。首先，他指出尽管税务升级影响铜市，KCC办公场所被封锁，但矿山和交通设施仍在运营，生产未受直接影响。他强调，尽管存在一些问题，但双方有较强的谈判动力，影响相对有限。其次，由于美国对中国的关税政策，中国对美钛出口下降，但对美高端海绵钛行业影响不大，因为美国依赖从日本进口，且中国高端海绵钛企业可能会从中受益。此外，他提到，商业航天的发展对钛需求有所提升，但整体影响不大，高端材料需求可能提供投资机会。最后，他呼吁关注相关股票，以期从市场变化中获益，并鼓励与国际团队保持联系。

要点回顾
铜的情况方面，KCC的封锁问题对生产有何影响？
发言人1：KCC受到国家税务总局的现场查访并提出税务要求，导致其运营受到一定影响。尽管目前矿山和交通设施仍在运营，但存在全面停产的可能性。如果矿山长期停产，政府也会承受损失，因此双方有较强的谈判动力。

CCC矿山的减产情况如何？
发言人1：如果市面升级导致CCC矿山停产一个月，铜的减量大约在1.68万吨左右，这还不算特别大的矿山。通过谈判解决的可能性较大。

阿特尔加斯塔包与中国冶炼厂关于TC指数的变化有何重要性？
发言人1：自7月1日起，阿特尔加斯塔包与中国冶炼厂的TC指数显著降低，反映出铜矿价格快速上涨，而长单并未及时跟进现货价格下跌，导致冶炼环节出现供需错位，铜矿库存大幅度去库。

当前铜供需缺口情况如何？
发言人1：年初以来，铜供给下滑15万吨，需求新增近40万吨，供需缺口在55万吨左右，且主要体现在铜矿环节。随着库存减少，年底可能面临减产，届时铜价可能会大幅上涨至2万美金以上。

定价模式改变对铜矿生产商的影响是什么？
发言人1：新的定价模式下，若铜矿价格继续下跌至负一百多美金，且硫酸价格一旦回调，冶炼厂将首次面临亏损状态。之前由于长单占比高和负承担覆盖在90%以上，即使短班价格较低也基本不亏损，但现在这种状况正在发生变化。

对于眼镜厂（可能是笔误，应为冶炼厂）的盈利状况及其可持续性如何看待？
发言人1：冶炼厂二季度的高盈利可能不太可持续，随着长单机制转换以及库存消耗，一旦减产，55万吨的供需缺口将转移到冶炼环节，导致投标价格飙升至2万引进，这对冶炼厂来说是个重要的转折点。

太（可能是笔误，应为“铜”）的情况，日本方面出现的生产问题是由什么因素引起的？
发言人1：由于某些限制性因素，日本的太（铜）出现了生产端的问题。日本2023年上半年的太消费量预计超过25万吨，占全球供给的14%左右，这一情况值得关注。

美国是否具备本土钛海绵生产能力，其进口来源主要是什么国家？日本在航空级海绵钛供应方面有何优势？如果日本的高端产品生产受扰动，会对全球航空制造业有何影响？
发言人1：美国已经没有本土钛海绵生产能力，进口来源70%都来自日本。日本企业在低氧低铁航空级海绵钛上具有供应优势。若日本高端产品生产交付受到较大影响，将波及依赖其产品的美国企业，进而影响全球航空制造业。

金属镁在钛海绵生产中的作用是什么？以及中国对日本出口钛海绵的纯度要求是多少？资本面对当前钛海绵供应形势的态度如何？
发言人1：金属镁用于还原生产海绵钛过程中的K5法反应，每生产一吨钛大约需要1.02吨镁参与反应，但实际消耗的镁可通过氯化镁回收重新进入生产流程。中国对日本出口的钛海绵纯度要求非常高，需达到99%。面对中国以外的小规模供应和替代来源难以短期内找到，资本需要承担更高的财务成本和工程成本。日本高端企业在增加安全库存、寻找新供应链并延长采购周期，这导致全球航空级钛海绵供应链风险逐步提高。

当前日本从中国进口钛海绵的情况如何？即使中国出口下降，对全球钛行业影响有多大？
发言人1：日本从中国进口约2.0-3万吨纯度19.8%以上的钛海绵，占中国产生量的2%左右。即使中国出口出现明显下降，对整个钛行业的整体影响相对有限。

最近有哪些航天领域的发展事件，以及这些事件对钛需求的影响是什么？
发言人1：最近长征十号试验成功、芯飞芯片试飞、国内首颗卫星提供太空算力以及单号回收试验成功等事件表明，国内外商业航天已从技术验证阶段进入发射常态化、批量化和活性可回收性发展阶段。虽然火箭主体材料不是钛，但在大型燃料容器、发动机高温部件等方面有较高需求，尤其是钛合金材料。目前商业航天对钛的需求拉动还不是特别明显，但随着火箭回收后单量提升，预计未来需求量会有较大增长。

商业航天对钛的需求量预计会有多大增长，以及对于相关企业有哪些投资建议？
发言人1：预计商业航天对钛的需求量可能新增到约100吨至900吨左右，总量需求增长虽不大，但在高端材料方面，尤其是推动整体涨价较困难的情况下，从结构上寻找机会较为合适。建议关注如宝钛股份、高能融和西部超导等金融材料相关企业，它们可能会有一定投资机会。

