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破解铜价的新冠疫情“密码” 

 
新冠肺炎疫情是影响 2020年上半年铜价运行的关键因素之一，

随着新冠疫情蔓延国家的增多，大家便产生一个疑问，疫情到底对

供给潜在影响大还是对需求潜在影响大？本文将为大家破解铜价的

新冠疫情密码： 

 

观点概述： 
    结合全球铜矿端、冶炼端、需求端分地区占比情况、人口因素

等方面影响，我们构建了，铜矿端、冶炼端、需求端新冠疫情指数。

通过指数可以动态跟踪新冠疫情对铜行业的潜在影响。 

抛开影响铜价的其他因素， LME 铜价与新冠肺炎疫情“密码”

如下： 

1）3 月下旬前，疫情对比指数小于 0，新冠疫情对需求端的潜

在影响大于矿端潜在影响，对铜价为利空影响； 

2）3 月下旬后，疫情对比指数穿越“强弱分界”，并且持续扩

大，从新冠肺炎影响的角度看，疫情对矿端的影响逐步加大，对需

求端潜在影响逐步下降，伴随铜价持续反弹； 

3）当前对比指数仍处高位，新冠疫情对铜矿端的潜在影响仍大

于对需求端的潜在影响，也即铜矿资源国的潜在影响大于对铜消费

国的潜在影响，利多铜价。 

 

风险提示： 
铜价的影响因素众多，本文仅探讨新冠疫情因素对铜价的

影响； 
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一、 LME 铜价格走势 

1、LME 铜价走势图 
图表 1：LME铜价走势图 

 

数据来源：博易大师 ,混沌天成研究院 

     2020年至今铜价走势大致可以分为两个阶段： 

     第一阶段(年初-3月下旬):此阶段以下跌为主，主要驱动逻辑为：中国及欧、美新冠疫情的

相继爆发，各国先后采取封城、停工等手段，控制疫情，需求极度萎缩。 

     第二阶段(3月下旬-至今):此阶段修复反弹为主，主要驱动逻辑为：各国为应对危机，纷纷

采取经济刺激政策、中国的复工复产需求恢复、欧美经济活动的逐步重启、随着疫情蔓延部分海外

矿山企业停工、停产。 

     从 LME铜价两个阶段运行的主要逻辑来看，新冠肺炎疫情发展及应对政策是贯穿始终的主线。 

二、 构建铜行业新冠肺炎疫情指数 

1、全球疫情地图：全球 182 个地区发现感染病例，当日新增确诊仍然处于高位 
图表 2：全球疫情地图 图表 3：全球新冠肺炎累积确诊及当日新增确诊 

  

数据来源：Wind,混沌天成研究院 数据来源：Wind ,混沌天成研究院 

截止 2020年 6月 2日，全球 182个国家、地区发现新冠肺炎感染病例，累计确诊病例 648.45

万人，6月 2日当日新增确诊病例 11.65万人； 

随着确诊国家的增多，大家便产生一个疑问，疫情到底对供给潜在影响大还是对需求潜在影响
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大？我们先来看看铜行业全球供需地区占比情况: 

2）、铜行业全球供需地区分布 
图表 4：全球铜精矿产量地区分布 图表 5：全球精铜产量地区分布 

  

数据来源：Wind,混沌天成研究院 数据来源：Wind ,混沌天成研究院 

  图表 6：全球精铜消费地区分布 

 

来源：Wind ,混沌天成研究院 

3）构建铜行业新冠肺炎疫情指数 

    我们结合全球铜矿端、冶炼端、需求端分地区占比情况、人口因素等方面构建了：铜矿端、冶

炼端、需求端新冠疫情指数如下： 
  图表 7：全球铜行业疫情指数 

 

来源：Wind ,混沌天成研究院 
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三、 破解铜价的新冠肺炎疫情“密码” 

  图表 7：LME铜价与新冠疫情指数 

 

来源：Wind ,混沌天成研究院 

    将矿端新冠肺炎疫情指数与需求端新冠肺炎疫情指数加工，形成疫情对比指数，由于对指数进

行了对数化运算，我们定义：1）当对比指数小于 0 时，新冠疫情对铜需求端潜在影响大于铜矿端

潜在影响，数值越小需求端潜在影响越大；2）当对比指数等于 0 时，新冠疫情对铜需求端潜在影

响与需求端潜在影响相当，我们定义为“强弱分界”；3）当对指数大于 0 时，新冠疫情对铜矿端

的潜在影响大于铜需求端的潜在影响，数据越大对铜矿端的潜在影响就越大。 

    抛开影响铜价的其他因素，铜价与新冠肺炎疫情对比指数的关系, LME铜价与新冠肺炎疫情密

码如下： 

1）3月下旬前，对比指数小于 0，新冠疫情对需求端的潜在影响大于矿端潜在影响，疫情对铜

价利空影响，铜价持续下跌； 

2）3 月下旬后，对比指数穿越“强弱分界”，并且持续扩大，从新冠肺炎影响的角度看，疫

情对矿端的影响逐步加大，对需求端潜在影响逐步下降，伴随铜价持续反弹； 

3）当前对比指数仍处高位，新冠疫情对铜矿端的潜在影响仍大于对需求端的潜在影响，也即

铜矿资源国的潜在影响大于对铜消费国的潜在影响，利多铜价。 
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