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行业跟踪 · 有色金属行业 

 

主动类权益基金大幅增持有色行业 

—— A 股有色金属行业 2025Q4 基金持仓分析 2026 年 1 月 29 日 
 

核心观点 

 2025Q4 主动权益类公募基金大幅增持 A 股有色金属行业，有色金属行业

重仓持股市值占股票投资市值比上行至 3.77%：根据公募基 金 2025 年年

报 ，我 们统 计全 市场 8628 支主 动权 益 类基 金 ，包 含普 通 股 票型 基金 、偏股 混

合型 基金 、平 衡混 合型 基 金、灵 活 配置 型基 金这 些 主动 权益 基金，对 基金 配置

有色 金属 行业 的 比例 进行 了 定量 分析 。2025Q4 美联 储再 次 开启 降息 且每 月 购

买 400 亿 美 元美 债启 动“ 变相 QE”，美 元 流动 性的 进一 步 宽松 叠加 全球 铜 矿

事故 频发 扰动 供 应加 剧了 铜 精矿 的供 需紧 缺 ，驱 动铜 价持 续 上涨 。而 铜价 上 涨

下，铜铝 比价 的 扩大 也使 市场 开 始关 注铝 代 铜的 主题 ，并 拉 动同 为工 业金 属 品

种的 铝价 的上 涨 。在 铜铝 金属 价 格上 涨，铜 矿与 电解 铝上 市 公司 业绩 释放 确 定

性高 的情 况锡 ，2025Q4 主动 权益 类 公募 基金 增加 了 对 A 股铜 铝板 块的 配 置 。

此外 ，下 游储 能 需求 爆发 拉动 锂 价 底 部回 升 上行 ，在 锂行 业 上市 公司 有望 迎 来

从底 部向 上的 业 绩拐 点的 情 况下 ，主动 权益 类公 募 基金 在 2025Q4 也 增 加了 对

A 股 锂板 块 的配 置。 在四 季 度的 有色 主流 三 大板 块铜 铝 锂 的加 仓下 ， 2025Q4

主动 权益 类公 募 基金 对 A 股 有 色金 属行 业 重仓 持股 市值 占 股票 投资 市值 比 达

到了 3.77%， 环 比 2025Q3 的 2.84%上 行 0.93 个百 分点 ， 已连 续四 个季 度 增

持 A 股 有色 金 属行 业。 且 2025Q4 主 动权 益 类公 募基 金对 A 股有 色 金属 行业

重仓 持股 比例 已 创下 2010 年以 来新 高 ，2025Q4 主 动权 益 类公 募基 金对 A 股

有色 金属 行业 重 仓股 的增 持 幅度 也创 下 2017Q3 以 来 新高 。  

 主动权益类公募基金 2025Q4 主要加仓 A 股铜、铝、锂板块，减持铅锌、

磁性材料、金属新材料板块：2025Q4A 股铜 、 铝、 铅锌 、黄 金、 稀土 、 钨、

锂、其他 稀有 金 属、金属 新材 料 、磁 性材 料 、非 金属 新材 料 板块 主动 权益 类 公

募基 金重 仓持 股 市值 占基 金 股票 投资 市值 比 分别 为 1.58%、0.45%、 0.15%、

0.54%、0.02%、0.08%、0.34%、0.40%、0.07%、0.01%、0.15%，较 2025Q3

环比 分别 变化 +0.31pct、+0.33pct、-0.07pct、+0.01pct、-0.01pct、+0.06pct、

+0.22pct、 +0.10pct、-0.03pct、-0.03pct、 +0.05pct。  

 投资建议：美联储独 立性 动摇 与 美元 流动 性边 际 宽松 ，美 国 突袭 委内 瑞拉 和 威

胁欧 洲盟 友格 陵 兰岛 领土 安 全加 剧地 缘冲 突 与资 源控 制 ，以 及资 源供 应端 的 刚

性，使黄 金白 银 铜铝 等大 宗商 品 价格 上涨 与 这些 有色 品种 行 业业 绩释 放具 有 较

高的 确定 性 。虽 然 2025Q4 主 动权 益 类公 募基 金对 A 股 黄 金、铜 、铝 板块 的 配

置已 处于 近些 年 高位，但 市场 环境 向好 与 行业 景气 向 上或 仍将 使黄 金、铜、铝

行业 迎来 增量 资 金，建 议 关注 相关 行业 龙 头个 股紫 金 矿业、洛阳 钼业 、山 东黄

金、中 金黄 金、 神火 股份 、云 铝股 份、 天山 铝业。 此 外， 2025Q4 储 能 需求 旺

盛使 产业 链上 游 碳酸 锂行 业 出现 供应 缺口 ，库存 去 化驱 动锂 价上 行 ，而 在 2026

年年 初锂 价维 持 强势 上涨 行 情。锂 价走 高使 锂行 业 公司 利润 在 2025Q4 出 现明

显的 好转 ，并 有望 在 2026Q1 进 一 步释 放业 绩。锂行 业景 气 度或 已至 周期 向 上

拐点 ，将 迎来 锂价 的 上行 周期 。虽 然 2025Q4 主 动权 益 类公 募基 金对 A 股 锂板

块进 行了 明显 的 加仓 ，但 其持 仓 占比 仍处 于 历史 中游 水平 ，随着 上行 周期 行 业

业绩 的逐 步释 放 ，主 动权 益 类公 募基 金有 望 继续 增持 A 股 锂板 块， 建议 关 注

中矿 资源 、永 兴 材料 、盛 新 锂能 、雅 化集 团 、天 齐锂 业、 赣锋 锂业 。  

 风险提示： 1）有色 金属 下 游需 求不 及预 期 的风 险 ；2）美 联储 降息 不及 预 期

的风 险；3） 有色 金属 价 格大 幅下 跌的 风 险； 4）全 球 地缘 冲突 超预 期的 风 险 。 
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相对沪深 300 表现图 2026-01-29 

 
资料来源：中国银河证券研究院 

 

 

资料来源：中国银河证券研究院  

 
资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

相关研究

1.【银河有色】行业周报_地缘冲突加剧，贵金属价

格屡创新高 20250125 

2.【银河有色】行业周报_地缘冲突继续加剧，贵金

属价格仍有上行动能 20260118 

3.【银河有色】行业周报_地缘冲突加剧或将强化关

键战略金属价格重估 20260111 
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2025Q4 基金连续第四个季度加仓有色金属行业 

（一）公募基金大幅增持 A 股有色金属行业 

2025Q4 主动 权益 类 公募 基金 大 幅 增 持 A 股 有色 金属 行 业 ，有色 金属 行 业重 仓持 股市 值 占股 票

投资 市值 比上 行 至 3.77%。根 据 公募 基金 2025 年 年报 ，我 们统 计全 市场 8628 支主 动权 益类 基 金，

包含 普通 股 票型 基 金、 偏股 混 合型 基金 、 平衡 混 合型 基金 、灵 活配 置 型基 金 这些 主动 权 益基 金， 对

基金 配置 有 色金 属 行业 的比 例 进行 了定 量 分析 。 由于 主动 配置 型公 募 基金 在 风格 上更 为 灵活 ，对 市

场反 应也 更 为灵 敏 ，往 往可 以 在一 定程 度 上成 为 市场 的风 向标 ，了 解 当前 市 场对 各个 行 业的 偏好 情

况。我们 通过 基 金前 十大 重仓 股中 A 股 有 色金 属行 业 持股 市值 占基 金股 票 投资 市值 比 来衡 量基 金对

A 股 有色 金属 行业 的 配置 情况 。  

2025Q4 美联 储再 次 开启 降息 且每 月 购买 400 亿 美元 美债 启 动“变 相 QE”，美 元 流动 性的 进一

步宽 松叠 加 全球 铜 矿事 故频 发 扰动 供应 加 剧了 铜 精矿 的供 需紧 缺， 驱 动铜 价 持续 上涨 。 而铜 价上 涨

下， 铜铝 比 价的 扩 大也 使市 场 开始 关注 铝 代铜 的 主题 ，并 拉动 同为 工 业金 属 品种 的铝 价 的上 涨。 在

铜铝 金 属 价格 上 涨， 铜 矿 与电 解 铝上 市 公司 业 绩 释放 确 定 性高 的 情 况锡 ， 2025Q4 主动 权 益类 公 募

基金 增加 了对 A 股 铜 铝板 块的 配置 。此外 ，下 游储 能 需求 爆发 拉动 锂价 底 部回 升上 行，在 锂行 业上

市公 司有 望迎 来 从底 部向 上 的业 绩拐 点的 情 况下 ，主动 权 益类 公募 基金 在 2025Q4 也增 加了 对 A 股

锂板 块的 配置 。 在四 季度 的 有色 主流 三大 板 块铜 铝锂 的加 仓下 ， 2025Q4 主动 权 益类 公募 基 金 对 A

股有 色金 属行 业 重仓 持股 市 值占 股票 投资 市 值比 达到 了 3.77%，环比 2025Q3 的 2.84%上行 0.93 个

百分 点，已连 续四 个 季度 增持 A 股 有色 金属 行 业。且 2025Q4 主 动权 益类 公募 基 金对 A 股 有色 金属

行业 重仓 持股 比 例已 创 下 2010 年 以来 新高 ，2025Q4 主动 权益 类公 募基 金 对 A 股 有色 金属 行 业重

仓股 的增 持幅 度 也创 下 2017Q3 以 来新 高 。  

 

图1：主动权益类公募基金对 A 股有色金属行业重仓股持股比例 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

（二）2025Q4 基金主要增持铜铝锂板块 
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2025Q4 主动 权益 类 公募 基金 主 要增 持 A 股 工业 金属 与 稀 有金 属 板 块。我们 将 A 股有 色 金属 个

股按 有色 金 属行 业 二级 子行 业 分类 分为 工 业金 属 、黄 金、 稀有 金属 、 金属 非 金属 新材 料 四大 板块 ，

并分 别统 计 主动 权 益类 公募 基 金重 仓各 子 行业 市 值占 基金 股票 投资 市 值的 比 例， 了解 有 色金 属行 业

二级 子行 业的 配 置情 况。2025Q4 主动 权 益类 公募 基金 重 仓 持有 工业 金属 、黄 金、稀 有金 属、金属 非

金属 新材 料板 块 市值 占基 金 股票 投资 市值 比 分别 为 2.17%、0.54%、0.84%、0.22%，较 2025Q3 环

比分 别变 化+0.57pct、+0.01pct、+0.79pct、-0.02pct。  

 

图2：主动权益类公募基金重仓持有 A 股有色金属二级子行业市值占基金净值比 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

图3：主动权益类公募基金重仓持有 A 股有色金属二级子行业市值占基金股票投资市值比 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

从有 色金 属行 业 三级 子行 业 看，主动 权益 类 公募 基金 2025Q4 主 要加 仓 铜、铝、锂板 块 ，减 持

铅锌 、磁 性材 料 、金 属新 材料 板 块。我们 将 A 股有 色 金属 行业 个股 按有 色 金属 三级 子 行业 分类 分为
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铜、铝、铅锌 、黄 金、稀 土、钨、锂、其他 稀有 金 属、金属 新材 料、磁性 材 料、非金 属新 材料 这 11

个子 板块 ， 并分 别 统计 基金 重 仓各 子版 块 市值 占 基金 股票 投资 市值 的 比例 ， 了解 有色 金 属行 业三 级

子行 业的 配置 情 况。2025Q4 铜、铝、铅锌、黄 金、稀 土、钨、锂、其 他稀 有金 属、金属 新材 料、磁

性材 料、非金 属新 材 料板 块基 金 重仓 持股 市值 占 基金 股票 投 资市 值比 分别 为 1.58%、0.45%、0.15%、

0.54%、0.02%、0.08%、0.34%、0.40%、0.07%、0.01%、0.15%，较 2025Q3 环 比分 别变 化+0.31pct、

+0.33pct、-0.07pct、+0.01pct、-0.01pct、+0.06pct、+0.22pct、+0.10pct、-0.03pct、-0.03pct、

+0.05pct。  

 

图4：主动权益类公募基金重仓持有 A 股有色金属三级子行业市值占基金净值比 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

图5：主动权益类公募基金重仓持有 A 股有色金属三级子行业市值占基金股票投资市值比 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 
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2025Q4 主 动权 益 类公 募基 对 A 股 有色 金 属行 业的 个 股持 仓仍 主要 集中 在 金铜 等大 宗 商品 龙头

公司 ，重 点增 持 锂铝 个股 。 从自 下而 上个 股 的角 度看 ， 2025Q4 主动 权益 类公 募 基金 重 仓 A 股 有色

金属 行业 股票 数 量为 92 支 ，较 2025Q3 增加 3 支 。 而主 动 权益 类公 募基 金对 A 股有 色金 属 行业 的

重仓 持股 集中 度 有明 显的 下 降，2025Q4 主 动权 益 类公 募基 金重 仓的 A 股 有色 金 属行 业个 股前 10 市

值 合 计 占 基 金 所 有 重 仓 A 股 有 色 金 属 个 股 总 市 值 的 比 重 较 2025Q3 环 比 下 行 7.58 个 百 分 点 至

65.51%。2025Q4A 股 有 色金 属 行业 个 股中 ，主 动 权益 类 公募 基 金重 仓市 值 前十 大 个股 为 紫金 矿业

（持 仓市 值 381 亿元 ）、洛 阳钼 业（ 106 亿 元 ）、中矿 资源（64 亿 元 ）、中金 黄金（59 亿元 ）、华

友钴 业（59 亿 元 ）、云 铝股 份（55 亿 元 ）、山 东黄 金（48 亿元 ）、兴 业银 锡（32 亿元 ）、山 金 国

际（31 亿 元）、藏 格 矿业（29 亿元 ）；主 动权 益类 公 募基 金重 仓持 股 占 流 通股 比例 较 大的 有博 迁新

材（15.27%）、中矿 资源（11.55%）、图 南 股份（8.89%）、株冶 集团（7.39%）、江 南新 材（6.96%）、

华锡 有色（6.85%）、宏 创控 股（6.20%）、中 孚实 业（5.91%）、金诚 信（5.77%）、紫金 矿业（ 5.37%）。

而 从 主 动 权 益 类 公 募 基 金 重 仓 持 股 占 流 通 股 比 例 增 幅 看 ， 2025Q4 基 金 加 仓 明 显 的 有 永 兴 材 料

（+4.81pct） 、盛 新锂 能（ +4.70pct）、 中 矿资 源（+4.12pct）、 云 铝股 份（ +3.16pct）、 神火 股

份（+2.60pct）、 株冶 集团 （+2.40pct） 、国 城 矿业（ +2.35pct） 、盛 屯 矿业（ +2.26pct） 、西 部

材料（ +2.24pct）、金诚 信（+2.22pct）；而基 金减 持 较多 的有 浩通 科技（-6.04pct）、图南 股份（-

4.49pct）、兴 业银 锡（-4.15pct）、湖 南黄 金（-3.05pct）、盛 达资 源（-3.05pct）、江 南新 材（-

2.36pct）、铂 科新 材（-2.19pct）、铜 陵有 色（-2.17pct）、宁 波韵 升（-1.06pct）、金 力永 磁（-

1.03pct）。  

 

表1：2025Q4 主动权益类公募基金 A 股有色金属行业重仓个股    

代码 名称 持有基金数 基金持股总量(万股) 2025Q4 基金持股占流通股比(%) 持股总市值(万元) 三级子行业分类 

601899.SH 紫金矿业 909 110,583.75 5.37 3,811,821.96 铜 

603993.SH 洛阳钼业 327 52,837.23 3.03 1,056,744.62 铜 

002738.SZ 中矿资源 135 8,208.96 11.55 644,813.78 锂 

600489.SH 中金黄金 124 25,467.36 5.25 594,917.51 黄金 

603799.SH 华友钴业 179 8,601.51 4.57 587,139.22 钴 

000807.SZ 云铝股份 161 16,716.63 4.82 548,974.25 铝 

600547.SH 山东黄金 120 12,509.77 3.46 484,253.28 黄金 

000426.SZ 兴业银锡 53 8,867.36 5.00 315,677.91 白银 

000975.SZ 山金国际 100 12,625.92 5.00 307,188.73 黄金 

000408.SZ 藏格矿业 128 3,443.18 2.19 290,604.15 铜 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院    
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表2：2025Q4 主动权益类公募基金 A 股有色金属行业重点加仓个股   

代码 名称 持有基金数 季报持仓变动(万股) 2025Q4 持股占流通股比(%) 2025Q3 持股占流通股比(%) 2025Q4 基金流通股加仓比（pct） 

002756.SZ 永兴材料 43 1,869.8602 4.97 0.16 4.81 

002240.SZ 盛新锂能 42 4,298.7483 4.84 0.14 4.70 

002738.SZ 中矿资源 135 2,927.6619 11.55 7.43 4.12 

000807.SZ 云铝股份 161 10,974.06 4.82 1.66 3.16 

000933.SZ 神火股份 75 5,843.82 3.84 1.24 2.60 

600961.SH 株冶集团 15 1,802.2874 7.39 4.99 2.40 

000688.SZ 国城矿业 27 2,783.88 2.35 0.00 2.35 

600711.SH 盛屯矿业 71 6,972.9614 2.73 0.48 2.26 

002149.SZ 西部材料 13 1,095.43 2.51 0.27 2.24 

603979.SH 金诚信 79 1,384.8204 5.77 3.55 2.22 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院    

 

表3：2025Q4 主动权益类公募基金 A 股有色金属行业重点减仓个股   

代码 名称 持有基金数 季报持仓变动(万股) 2025Q4 持股占流通股比(%) 2025Q3 持股占流通股比(%) 2025Q4 基金流通股减持比（pct） 

301026.SZ 浩通科技 0 -674.0356 0.00 6.04 -6.04 

300855.SZ 图南股份 18 -1,314.0958 8.89 13.37 -4.49 

000426.SZ 兴业银锡 53 -7,367.95 5.00 9.15 -4.15 

002155.SZ 湖南黄金 27 -4,764.57 2.85 5.89 -3.05 

000603.SZ 盛达资源 29 -1,930.03 4.47 7.37 -2.89 

603124.SH 江南新材 6 -68.9253 6.96 9.31 -2.36 

300811.SZ 铂科新材 7 -520.7829 0.82 3.01 -2.19 

000630.SZ 铜陵有色 54 -24,217.35 2.25 4.43 -2.17 

600366.SH 宁波韵升 1 -1,128.4000 0.05 1.12 -1.06 

300748.SZ 金力永磁 0 -1,161.7276 0.00 1.03 -1.03 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院    

 

投资建议 

美联 储独 立 性动 摇 与美 元流 动 性边 际 宽松 ，美 国 突袭 委内 瑞拉 和威 胁 欧洲 盟 友格 陵兰 岛 领土 安

全加 剧地 缘 冲突 与 资源 控制 ， 以及 资源 供 应端 的 刚性 ，使 黄金 白银 铜 铝等 大 宗商 品价 格 上涨 与 这 些

有色 品种 行业 业 绩释 放具 有 较高 的确 定性 。虽然 2025Q4 主动 权益 类公 募 基金 对 A 股黄 金 、铜 、铝

板块 的持 仓 占比 已 处于 近些 年 的高 位 ， 但 市场 环 境向 好与 行业 景气 向 上或 仍 将使 黄金 、 铜、 铝行 业

迎来 增量 资金 ，建 议关 注相 关行 业 龙头 个股 紫 金矿 业 、洛 阳 钼业 、山东 黄金 、中 金黄 金 、神 火股 份 、

云铝 股份 、天 山 铝业 。  

此外 ，2025Q4 储 能需 求 旺盛 带 动 产业 链 上游 碳 酸 锂行 业 出现 供 应 缺口 ， 库存 去 化 驱动 锂 价上

行， 而在 2026 年 年初 锂价 维持 强 势上 涨行 情。 锂 价 走 高 使锂 行业 公司 利 润在 2025Q4 出 现 明显 的

好转 ，并 有望 在 2026Q1 进一 步释 放业 绩 。锂 行业 景 气度 或已 至周 期向 上 拐点 ，将 迎 来锂 价 的 上行

周期。虽然 2025Q4 主 动权 益类 公 募基 金对 A 股 锂板 块进 行了 明显 的加 仓， 但其 持 仓占 比仍 处于 历
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史中 游水 平， 随 着上 行周 期 行业 业绩 的逐 步 释放 ， 主 动权 益类 公募 基金 有 望继 续增 持 A 股锂 板块 ，

建议 关注 中矿 资 源、 永兴 材 料、 盛新 锂能 、 雅化 集团 、 天 齐锂 业、 赣锋 锂 业。  

 

风险提示 

1）有 色金 属 下游 需求 不 及预 期的 风险 ；  

2）美 联储 降 息不 及预 期 的风 险；  

3）有 色金 属 价格 大幅 下 跌的 风险 ；  

4）全 球地 缘 冲突 超预 期 的风 险 。
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评级标准 

评 级 标准  评 级 说 明 

评级标 准为 报告 发布 日后 的 6 到 12 个 月行 业指

数（或 公司 股价） 相对 市场 表现 ，其 中： A 股市

场以沪 深 300 指 数为 基准 ，新 三板 市场 以三 板成

指（针 对协 议转 让标 的）或三 板做 市指 数（ 针对

做市转 让标 的）为基 准，北 交所 市场 以北 证 50 指

数为基 准， 香港 市场 以恒 生指 数为 基准 。  

行业评 级  

推荐：  相对基 准指 数涨 幅 10%以 上  

中性：  相对基 准指 数涨 幅在 -5%～10%之 间  

回避：  相对基 准指 数跌 幅 5%以 上  
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推荐：  相对基 准指 数涨 幅 20%以 上  

谨慎推 荐：  相对基 准指 数涨 幅 在 5%～20%之 间  

中性：  相对基 准指 数涨 幅在 -5%～5%之 间  

回避：  相对基 准指 数跌 幅 5%以 上  
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