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第一部分    疫情对国内外铜价的影响 
 
 

疫情对国内铜价的影响 

当前铜价和全球矿山成本 

当前现货市场供需情况 

 

 

 



疫情对铜价的影响 



全球铜矿成本 



国内外铜现货近远期基差结构 

数据来源：Wind
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第三部分    当前形势下铜供需展望 
 
 

铜分析逻辑 

当前铜需求趋势预测 

当前铜供应趋势预测 

 

 

 



经济环境分析——中国经济环境分析 

2007-2008经济增
长，货币宽松 

2009-2011经济增
长，货币宽松 

2012-2015经济增
速下滑，货币紧
缩 

2016-2018经济平
稳，货币增加 

2004-2006经济增
长，货币紧缩 



供需判断逻辑——供需平衡 

平衡 or 失衡 
 根据供需曲线，供需总
量基本平衡时，商品价
格处于供需线均衡交叉
点上，价格稳定。供求
不平衡时，有矛盾，配
合宏观因素，商品价格

出现较大波动. 

需求从总需求过渡到行业分析、
进行具体测算 

供应从矿山精矿、废铜、冶炼、
进出口、关税等 

从产业链角度出发，分为
矿山、冶炼和下游需求 

货币、宏观对产业
链需求预测和调整 

分析逻辑：供需矛盾分析 



 

 

 
中国铜表观消

费领域 

中国铜表观消费领域包括建筑22%，电力基
建20%，通用电气及电子信息15%，交通运输
13%，空调制冷11%，工业设备及其他19%。 

疫情对铜消费
预估 

 

2019年中国精炼铜表观消费量1300.5万吨，同
比增4.03%。 

根据此次我国下游普遍开工推迟2~4周计算，
简单计算铜消费减少约50--100万吨。 

 

 

当前市场条件下铜的需求预测 
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总消费预计 
 
2020年全球消费预期是1.7%的前提
下 

 
• 假设地产竣工同比持平： 

 预计铜消费实际减少约25-38
万吨，占我国年消费量的1.9-
2.9%，占全球消费量的0.8-
1.5%。全球消费增速放缓至
0.2-0.9% 
 

• 假设地产领域增速10%： 
预计铜消费实际基本与去年持
平，对中国和全球消费影响不
大，保持1.7%的全球消费增
速不变。 
 

• 假设地产领域增速20%： 
预计铜消费实际增加14 - 27
万吨，占我国年消费量的1.1-
2.1%，占全球消费量的0.55-
1.05%。全球消费增速增加至
2.25-2.75% 。 

 
 

一季度我国汽车产量同比下滑45.2%。2020年度汽车产量
下滑预计在5~10%。对铜消费的影响预计在5-8万吨。 
根据中汽协数据我国汽车4月产量当月同比2.41%，累计
同比-33.29%。 

电力基建包括电力设备和电网需求用铜，近几年受电网投
资逐渐减少。今年遇到疫情，电网投资在拉动基建投资需
要有所作为，计划2020投资与2019年持平，预计铜总需
求保持不变。 

• 2019地产行业用铜约259万吨，推迟开工，假设二季度起
开工同比持平，预计用铜量减少约10-20万吨。 

• 假设2020年竣工面积增加10%，则铜消持平。 
• 假设2020竣工面积增加20%，则铜消费增加27万吨。 
• 1-4月房地产竣工面积-14%，主要看下半年能否明显回升

。 

 

家电消费一直是近几年的一个亮点，2019增速6.2%。
2020年疫情对家电消费影响较明显。今年预计消费很难
明显增加，能持平就很好了。 
其它工业用铜较分散，大概预计减少10万吨。 

对铜终端消费的实际影响 
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海外对中国消费预测  



中国个人住房贷款余额增速 

数据来源：Wind

个人住房贷款余额:同比增长(右轴) 金融机构人民币贷款加权平均利率:个人住房贷款
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中国商品房销售、竣工、新开工面积同比增速 

数据来源：Wind

商品房销售面积:累计值:同比 房屋新开工面积:累计值:同比 房屋竣工面积:累计值:同比
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全球铜供需平衡 



全球未来主要新增铜矿产能 



自由港地下矿产能恢复 



自由港面临的债务 



第一量子面临的债务 



第一量子产量情况 



GLECORE债务情况 



全球铜供需展望 



全球铜供需展望 



国内微观消费现状 



国内微观消费现状 



国内微观消费现状 
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    当前形势下铝供需展望 
 
 

当前铝需求趋势预测 

当前铝供应趋势预测 

 

 

 



全球铝供应 



全球铝需求 



建筑结构占29.6%，电子电

力占14.5%，出口占13.3%，

耐用消费品占12.2%，交通

运输占11.4%，其它占19%.  

铝需求领域 

2019年我国铝表观消费量

3024万吨，平均月度消费

256万吨。简单计算减少消费

量约126-200万吨。 

铝表观消费 

对铝需求的影响 

若地产竣工增速20%，则铝消费增加2.7% 

假设2020年地产竣工增10%，预计消费持平，（电力消费减少42万吨，出

口减少50万吨，汽车减少25万吨，几项合计减少117万吨），消费变化不大

。 

若地产竣工增速持平，则铝消费下滑3.8%。 
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中国铝出口量 



电解铝新增产能 



氧化铝成本 





总结 

1、疫情对需求和供给的影响都较为明显，但影响阶段不同。疫
情初期消费影响明显，疫情后期供给影响更突出，供需存在错
配。 
 
2、铜由于收到疫情影响，南美地区矿山停产减产普遍，拖累了
铜产量。需求增速受国内地产竣工变化影响，持平区间在地产
竣工增速10%的水平。 
 
3、疫情对铝土矿的供应国目前影响不大，还没有体现出来。铝
2020年国内电解铝产能供应增速6%，消费增速在-3.8% - 2.7%。
供给增速偏大，未来价格有压力。 
 
4、全球疫情对市场的影响仍在延续。后期关注国内外新的政策，
以及全球经济能否快速恢复以持续拉动消费需求。 
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