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有色金属行业周报   
长十乙火箭回收催化铼需求，EGA 重启氧化铝厂
缓解铝供给压力 
  
本周长征十号乙运载火箭首飞并完成我国首次一子级海上网系捕获回收，复用状态下
近地轨道运力达 16 吨，标志重复使用火箭技术重大突破；火箭发动机高温合金关键
部位所用的铼仅需在涡轮叶片添加 3%至 6%即可大幅提升耐高温性与强度，全球储
量仅约 2600 吨且我国近 200 吨、已掌握铜钼伴生矿回收产业链核心环节，2025 年以
来 5N 级高纯铼具备规模化生产能力、回收率超 80%，随着可重复使用火箭工程化落
地、国产大飞机与商业航天放量、AI 算力驱动燃气轮机发电需求扩张以及国家战略
收储，铼供需格局持续趋紧、产业价值增长空间较大。EGA 宣布重启 Al Taweelah
氧化铝精炼厂，数日内产能升至 50%、年底前具备满产技术能力，但受供应链、IPO
窗口及中东地缘风险影响实际达产或有延后，海外氧化铝价格中枢有望承压回落、氧
化铝-电解铝剪刀差收敛，EGA 电解铝增产不依赖该氧化铝厂满产使中东电解铝供给
回归确定性上升，2026 下半年至 2027 年全球电解铝供给缺口有望修复、电解铝价格
上行空间或受约束。 

受地缘冲突再起催化，本周贵金属价格集体回落，SHFE 金、SHFE 银周跌 1.48%、
3.93%，COMEX 黄金、白银周跌 0.16%、1.91%；工业金属普遍上涨，SHFE 锡、
锌分别上涨 3.36%、2.35%领涨，SHFE 铝、铅、铜、镍分别上涨 0.94%、0.82%、
0.71%、0.63%，LME 镍、铝分别领涨 1.80%、1.75%，国内外交易所库存整体延续
去化趋势，SHFE 铜、锡库存分别去化 18.26%、5.64%，LME 铜、锡库存分别去化
3.89%、5.38%。 

支撑评级的要点 

 长十乙首飞回收落地，铼系高温合金需求或增加。长征十号乙运载火箭 7 月 10 日在海南商
业航天发射场首飞并完成一子级海上网系捕获回收，为我国首次运载火箭一子级可控回收、
全球首次网系回收，复用状态下近地轨道运力达 16 吨，标志重复使用火箭技术重大突破；
火箭发动机芯一级等关键部位采用高温合金，铼作为其中稀有元素，仅需在涡轮叶片添加
3%至 6%即可大幅提升耐高温性与强度，对高频复用和低轨卫星批量发射具有不可替代价
值。全球铼储量仅约 2600 吨，其中智利占一半、中国近 200 吨，我国依托铜钼伴生矿回收
技术已掌握产业链核心环节，2025年以来 5N级高纯铼具备规模化生产能力、回收率超 80%，
且出口高度谨慎、优先保障两机专项等核心领域。展望后市，随着可重复使用火箭工程化
落地、国产大飞机与商业航天放量、AI 算力驱动燃气轮机发电需求扩张，叠加国家战略收
储，铼供需格局持续趋紧，产业价值与需求量具备较大增长空间。 

 EGA 重启 Al Taweelah 氧化铝精炼厂，海外铝供给修复。EGA 宣布重启 Al Taweelah
氧化铝精炼厂，数日内产能升至 50%，年底前具备满产技术能力，但实际达产受供应
链、IPO 窗口及中东地缘风险影响或有延后；此举标志海外氧化铝供给边际转宽松，有
望压低海外氧化铝价格中枢；同时 EGA 电解铝增产不依赖该氧化铝厂满产，中东电解
铝供给回归确定性上升，2026 下半年至 2027 年全球电解铝供给缺口有望修复，电解铝
价格上行空间或受约束。 

高频数据 

 地缘冲突再起，贵金属价格回落。截至本周五，SHFE 金、SHFE 银收盘价分别为 898 元/
克、14,656 元/吨，较上周变化-1.48%、-3.93%；COMEX 黄金、COMEX 白银收盘价分别
为 4,129 美元/盎司、60 美元/盎司，较上周变化-0.16%、-1.91%。 

 锡锌涨幅居前，SHFE 与 LME 库存同步去化。截至本周五，SHFE 铜、SHFE 铝、SHFE
铅、SHFE 锌、SHFE 镍、SHFE 锡收盘价分别为 103,710 元/吨、23,055 元/吨、16,015 元/
吨、24,865 元/吨、128,180 元/吨、415,680 元/吨，较上周变化 0.71%、0.94%、0.82%、2.35%、
0.63%、3.36%；LME 铜、LME 铝、LME 锌、LME 铅、LME 镍、LME 锡收盘价分别为 13,485
美元/吨、3,144 美元/吨、1,898 美元/吨、3,612 美元/吨、16,655 美元/吨、53,575 美元/吨，
较上周变化 0.95%、1.75%、0.53%、1.79%、1.80%、0.34%。 

截至本周五，SHFE 铜、SHFE 铝、SHFE 铅、SHFE 锌、SHFE 镍、SHFE 锡库存分别为 10.0
万吨、48.2 万吨、7.0 万吨、15.2 万吨、9.9 万吨、0.6 万吨，较上周变化-18.26%、-4.79%、
1.24%、0.63%、-2.48%、-5.64%；LME 铜、LME 铝、LME 铅、LME 锌、LME 镍、LME
锡库存分别为 30.7 万吨、28.8 万吨、28.9 万吨、11.5 万吨、27.5 万吨、0.8 万吨，较上周变
化-3.89%、-3.70%、-1.29%、-3.27%、-0.01%、-5.38%。 

投资建议 

 AI 等科技深化发展有望带动需求，供需紧平衡推升价格。建议关注云南锗业、江西铜业、
紫金矿业、洛阳钼业、盛达资源、兴业银锡、锡业股份。 

 中东地区铝产能复产周期长，高油价增加运输成本，关注供给收紧下铝板块投资机会。建
议关注创新新材、宏桥控股、南山铝业、中国铝业、云铝股份。 

 印尼政府长期控制镍矿配额，镍价中枢有望系统性上移。建议关注盛屯矿业、格林美。 

 地缘政治冲突下黄金具有稀缺性，美伊谈判下美国或重启降息。建议关注紫金矿业、洛阳
钼业、山东黄金、紫金黄金国际。 

 稀土价格上涨，头部企业技术壁垒高，价格传导能力强。建议关注北方稀土、盛和资源、
中稀有色、中国稀土、金力永磁。 

评级面临的主要风险 

 全球宏观经济下行风险，地缘政治或导致关键资源产区的地缘冲突、贸易政策变动或物流
中断风险，以及下游需求结构性转换等风险。 
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1．近期行业热点事件 

1.1 长十乙首飞回收落地，铼系高温合金需求或增加 

事件：7 月 10 日，长征十号乙运载火箭在海南商业航天发射场成功发射并实现一子级海上网系捕获

回收，这是我国首次完成运载火箭一子级可控回收，也是全球首次实现运载火箭网系回收，标志着

中国在重复使用火箭技术领域实现重大突破。长征十号乙火箭作为我国首型成功实施回收的重复使

用运载火箭，具备大运力和高性价比的工程优势，复用状态下近地轨道运载能力可达 16 吨，并通过

多项核心技术验证，推动中国航天发射能力上新台阶。同时，火箭发动机芯一级等关键部位采用高

温合金，铼作为高温合金中的稀有元素，其极高的熔点和稳定性，是保障发动机在极端高温、长周

期复用和大推力工况下稳定运行的不可替代材料。仅需在涡轮叶片等部位加入 3%至 6%的铼，即可

大幅提升叶片的耐高温性和强度，对低轨卫星批量发射和火箭高频复用具有决定性价值。（来源：

央视新闻、北方有色网） 

我们认为：随着长征十号乙等可重复使用火箭技术迈入工程化与批量应用阶段，预计火箭发动机高

温合金尤其铼的需求量将持续攀升。全球已知铼储量约 2600 吨，其中智利占一半，中国储备近 200

吨，但铼仍属于极其稀缺战略资源。我国通过 2010 年和 2017 年两次重大发现，实现了铼资源探明

与自主供应跃迁，并依托铜、钼伴生矿回收技术，掌握高纯铼产业链核心环节。特别是 2025 年以来，

国内铼的提纯效率与产能显著提升，5N 级高纯铼已具备规模生产能力，回收率超过 80%。考虑全球

航空和航天发动机技术升级、火箭可复用需求上升以及星座网络建设加速，中国对铼资源的出口始

终高度谨慎，把铼战略性优先供给“两机专项”等核心领域。展望未来，随着火箭高频复用和发动机

翻修需求放大，铼的产业价值和需求量仍有大幅增长空间。 

当前，两大引擎正强力驱动铼需求，一是 AI 算力需求上升带来的电力短缺，催生燃气轮机发电需求。

二是国产大飞机、商业航天等高端制造业的快速发展，对高性能航空发动机的需求持续攀升。此外，

国家战略收储行为也进一步加剧了市场的供需紧张格局，看好后续金属铼的需求增量。建议关注：

铜陵有色、白银有色。 

 

1.2 EGA 重启 Al Taweelah 氧化铝精炼厂，海外铝供给修复 

事件：阿联酋环球铝业公司（EGA）宣布重启 Al Taweelah 氧化铝精炼厂，预计数日内将产能提

升至 50%，并力争年底前具备全面满产的技术能力，后续提产节奏将依据供应链动态和采购策

略优化而定；公司明确表示，其电解铝厂的增产计划并不依赖于该氧化铝精炼厂的全面达产。

EGA 作为全球领先的高纯铝生产商，电解铝产能约 270 万吨，2025 年上半年原铝产量达 134 万

吨，产品销往全球 50 多个国家。公司近期正筹备大规模 IPO，并已选定多家国际银行牵头，同

时在 2026 年 3 月底遭遇袭击事件后，目前正分阶段推进产能恢复，预计原铝生产全面恢复需 12

个月左右。（来源：铝途） 

我们认为：EGA 重启 Al Taweelah 氧化铝精炼厂标志着海外氧化铝供给端边际转向宽松，作为中东

最大氧化铝厂之一，其分阶段回归将推动海外氧化铝价格中枢承压回落，并通过进口传导缓解国内

电解铝冶炼环节的成本压力，电解铝价格有望收敛。从节奏看，“数日内 50%”与“年底具备满产

技术能力”之间存在明显的产能爬坡期，具备满产的技术能力并不等同于实际满产，且时间表发布

恰逢 EGA 筹备大规模 IPO 的关键窗口，叠加袭击事件后中东地缘风险溢价尚未完全解除，实际达产

节奏存在延后可能。从产业链影响看，EGA 明确电解铝增产不依赖该氧化铝厂满产，暗示其电解铝

产能恢复节奏或快于氧化铝端，中东电解铝供给回归的确定性上升，全球电解铝供给缺口在 2026 下

半年至 2027 年有望修复，电解铝价格上方空间或受到约束。 
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2．有色金属行业上市公司公告 

【鹏欣资源】计划使用自有资金以集中竞价交易方式回购股份，用于员工持股计划或股权激励。回

购资金总额不低于 2,600 万元且不超过 5,000 万元，回购价格上限为 9 元/股，实施期限为 12 个月。 

【藏格矿业】2026年上半年公司归母净利润预计为355,000-375,000万元，同比增长97.20%-108.31%，

主要得益于氯化钾与碳酸锂两大核心业务板块的盈利能力提升。 

【国城矿业】2026 年上半年公司归母净利润预计为 9-10 亿元，同比增长 15.26%–28.07%，主要得益

于氯化钾与碳酸锂两大核心业务板块的盈利能力提升。企业合并后，国城实业钼精矿销量与价格双

升，贡献稳定盈利增量；全资子公司国城钛业钛白粉业务产能释放、成本下降、销量提升，实现扭

亏为盈；参股公司马尔康金鑫锂精矿产销放量、售价大涨，带动投资收益同比大幅增加。 

【ST 利源】公司董事长兼总裁李红举先生计划在未来 6 个月内增持公司股份，金额合计不低于人民

币 300 万元。 

【株冶集团】2026 年上半年公司归母净利润预计为 16-22 亿元，同比增长 173.29%-275.78%，业绩

增长主要源于稀贵金属与硫酸价格同比上涨，带动主营业务收入端改善。 

【中孚实业】2026 年上半年公司归母净利润预计为 18-19.5 亿元，同比增长 154.42%-175.62%，公司

上下游一体化协同效应降低综合成本，平滑周期波动；电解铝价格维持高位，叠加提质增效举措，

直接增厚毛利；铝精深加工板块通过新能源电池铝塑膜用铝箔等高附加值产品拓展，带动产销量同

比提升；节能降碳改造、石墨化阴极技术升级及源网荷储项目落地，持续压降能耗与生产成本，提

升运营效率。 

【江西铜业】2026 年上半年公司归母净利润预计为 75.5-85 亿元，同比增长 80.86%-103.61%，公司

深化精细化运营，通过工艺技改与能源降耗等举措持续优化成本结构，提升运营效率；二是铜价同

比走强，公司灵活调整原料与产品结构，充分把握价格上行窗口，带动毛利空间扩张。 

【盛新锂能】2026 年上半年公司归母净利润预计为 10-12 亿元，同比增长 218.90%-242.68%，受益

于全球新能源产业快速发展，锂盐销售价格较上年同期大幅上涨；同时，公司持续推进控本增效，

印尼锂盐工厂产能充分释放，推动产量与盈利能力同步提升。 

【湖南黄金】湖南黄金股份有限公司拟通过发行股份方式收购湖南黄金集团有限责任公司和湖南天

岳投资集团有限公司共同持有的湖南黄金天岳矿业有限公司的 100%股权。 

【北方稀土】2026 年第三季度稀土精矿交易价格调整为不含税 38565 元/吨（干量，REO=50%），

二季度为 38804 元/吨。REO 每增减 1%，价格相应增减 771.30 元/吨。 

【神火股份】2026 年上半年公司归母净利润预计为 48 亿元，同比增长 152.04%，电解铝和煤炭作为

公司主营产品，售价提升直接增厚收入与毛利；同时，氧化铝作为关键原材料价格下行，有效降低

生产成本，形成“价升成本降”的盈利放大效应。 

【西部矿业】2026 年上半年公司归母净利润预计为 40-43 亿元，同比增长 114%-130%，业绩增长主

要源于有色金属市场价格持续向好，铜、金银等主要产品价格同比上涨，直接带动公司主营产品毛

利扩张与利润释放。 

【紫金矿业】2026 年上半年公司归母净利润预计为 391 亿元，同比增长 68%，业绩增长核心驱动源

于产品结构优化与产量释放：矿产金产量 47 吨，同比增长 15%；当量碳酸锂产量达 4.3 万吨，同比

激增 514%，系马诺诺锂矿提前投产及多锂矿产能爬坡所致；稀贵金属（钼、钨、锡）、硫精矿及硫

酸等副产品利润同比大幅增加，有效增厚盈利。 

【天和磁材】2026 年上半年公司归母净利润预计为 7,300-9,300 万元，同比增长 36.56%-73.98%，业

绩增长主要源于两大驱动：一是公司优化定价策略，应对原材料价格高位波动，有效传导成本压力，

提升产品售价与毛利率；二是积极拓展市场，实现国际国内双轮驱动，预计整体营收同比增长约 30%，

其中国内业务增速达 50%，销售规模与市场份额同步扩张。 

【天和磁材】公司董事、总经理陈雅计划于 2026 年 8 月 1 日至 2026 年 10 月 29 日期间，通过集中

竞价方式减持不超过 1,000,000 股公司股份，占总股本比例不超过 0.38%。减持股份来源于 IPO 前取

得，目前已解除限售，减持原因为个人资金需求。 
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【腾远钴业】保障其在刚果（金）子公司的电力供应稳定、降低用电成本，计划与金诚建股份有限

公司（以下简称“金诚建”）合作，共同投资开发卢夫帕水电站项目。该项目总装机容量为 100MW，

分两期建设，建成后将优先满足公司全资子公司刚果腾远工厂及合创新能源的用电需求，同时契合

公司 ESG 战略和全球绿色低碳转型方向。 

【融捷股份】2026 年上半年公司归母净利润预计为 9-11 亿元，同比增长 956.84%-1,191.69%，业绩

高增长主要源于锂精矿产销量及销售价格同比大幅攀升，叠加联营企业成都融捷锂业净利润显著增

加，共同驱动公司整体盈利水平跃升。 

【宏桥控股】2026 年上半年公司归母净利润预计为 150-160 亿元，同比增长 69.72%-81.04%，业绩

增长主要源于电解铝市场价格同比大幅上涨，带动主营业务毛利显著提升；同时，公司借款规模缩

减，财务费用大幅下降，进一步增厚净利润。 

【天力复合】六名股东拟合计减持不超过 1,409,440 股，占公司总股本的 1.34%。其中，控股股东西

部金属材料股份有限公司计划减持不高于 1,089,500 股（占总股本 1%），其余五名董事及高级管理

人员合计拟减持不超过 319,940 股（占总股本 0.34%）。 

【中矿资源】 2026 年上半年公司归母净利润预计为 105,000-125,000 万元，同比增长

1,078.07%-1,302.46%，业绩大幅增长主要源于锂电新能源原料开发与利用板块的经营效益改善，受

益于下游储能及动力电池行业的发展，带动锂盐产品价格上涨。此外，公司所属纳米比亚 Tsumeb

冶炼厂因业务转型，亏损大幅收窄，进一步提升了整体盈利水平。 

【盛和资源】2026 年上半年公司归母净利润预计为 8.0-9.3 亿元，同比增长 112.25%-146.75 %，业绩

增长主要源于稀土产业政策支持与下游需求回暖，推动主要产品销售均价同比显著提升；公司同步

优化产销结构，强化成本管控与管理赋能，有效放大毛利率扩张红利，驱动净利润率持续攀升。 

【焦作万方】2026 年上半年公司归母净利润预计为 117,000-127,000 万元，同比增长 118.35%-137.01%，

业绩大幅增长主要得益于电解铝价格维持高位，推动营业收入同比增长。同时，公司优化销售策略

并择机销售期初库存产品，有效提升了收入水平。在成本端，氧化铝采购价格同比下降，叠加公司

优化采购策略及实施电解槽大修等技术改造，实现能耗降低，从而显著压缩了生产成本。上述因素

共同驱动公司净利润实现同比大幅上升。 

【盛屯矿业】2026 年上半年公司归母净利润预计为 17.5-19.5 亿元，同比增长 66.24%-85.23%，公司

业绩增长主要源于铜产品量价双升：受铜价同比上涨驱动，叠加刚果（金）铜钴项目产量提升，铜

业务实现收入与毛利同步扩张，成为利润增长核心引擎。 

【翔鹭钨业】2026 年上半年公司归母净利润预计为 4.5-6.5 亿元，同比增长 2,347.83%-3,435.76%，

业绩高增主要源于钨价上涨带动主营产品营收提升，公司作为国内主要钨制品制造商，成功将原材

料成本上涨向下游产品传导，价格传导机制顺畅，有效支撑利润扩张。 

【丽岛新材】2026 年上半年公司归母净利润预计为 2,600-3,600 万元，业绩扭亏为盈主要得益于铝价

高位运行及下游市场需求增长。子公司丽岛新能源（安徽）有限公司产能利用率提升，高端铝箔产

品占比增加，盈利能力改善。同时，肇庆丽岛新材料食品包装铝材业务量增加，带动净利润同比上

升。上述因素共同推动公司整体业绩向好。 

【洛阳钼业】2026 年上半年公司归母净利润预计为 155-165 亿元，同比增长 78.76%-90.29%，公司

业绩高增主要源于主营铜产品量价双升、钼钨产品价格上行及巴西金矿并表三重动力叠加。 

【四川黄金】2026 年上半年公司归母净利润预计为 3.9-4.5 亿元，同比增长 86.94%-115.70%，业绩

增长主要源于金精矿销售量提升与黄金价格同比上涨双重驱动，公司主营业务收入端实现量价齐升，

带动净利润规模跨越式扩张。 

【安泰科技】子公司河冶科技拟投资 19,461.4 万元实施粉末工模具钢产线扩产项目，主要用于新增

年制粉能力 5000 吨和新增热等静压能力 3000 吨。项目建设地点位于河北省石家庄市高新区高新技

术产业开发区湘江道 320 号，建设周期为 24 个月。 

【和胜股份】李建湘先生和李江先生计划在 2026 年 8 月 3 日至 2026 年 11 月 2 日期间，通过集中竞

价或大宗交易方式减持公司股份，合计不超过 9,335,185 股，占公司总股本的 3%。 

【宁波富邦】 2026 年上半年公司归母净利润预计为 5,000.00-6,000.00 万元，同比增长

416.54%-519.85%，上半年业绩显著增长主要由于公司核心业务已转向电接触材料的生产销售，原有

低效资产铝型材加工业务已剥离完毕。 
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【西部黄金】西部黄金股份有限公司的控股股东新疆有色金属工业（集团）有限责任公司计划与新

疆地矿投资（集团）有限责任公司进行整体合并，公司实际控制人仍为新疆维吾尔自治区人民政府

国有资产监督管理委员会，合并不会导致实际控制人变更。 

【赣锋锂业】向全体股东每 10 股派发现金红利 1.35 元（含税），除权除息日 2026 年 7 月 15 日。 

【西藏珠峰】向全体股东每 10 股派发现金红利 0.20 元（含税），除权除息日 2026 年 7 月 16 日。 

【新莱福】向全体股东每 10 股派发现金红利 4.00 元（含税），除权除息日 2026 年 7 月 15 日。 

【江西铜业】向全体股东每 10 股派发现金红利 6.00 元（含税），除权除息日 2026 年 7 月 17 日。 

【盛和资源】向全体股东每 10 股派发现金红利 3.00 元（含税），除权除息日 2026 年 7 月 17 日。 

【紫金矿业】2026 年中期拟向全体股东每 10 股派发现金红利 4.20 元（含税）。 
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3．行业高频动态数据跟踪 

3.1 板块数据跟踪 

按申万一级行业分类标准，有色板块本周下跌 7.66%（上周上涨 2.23%）；有色板块涨跌幅由高到低

排名 28/31，较上周排名下降 13 位。本周交易日 31 个申万行业指数共有 7 个行业板块实现上涨，其

中计算机行业涨幅 2.74%居首位。 

 

图表1. 本周板块变动情况（申万一级行业分类） 

 

资料来源：Wind，中银证券 

 

图表2. 有色金属板块细项本周变动情况  图表3. 有色金属与万得全 A 走势 

 

 

 

资料来源：Wind，中银证券  资料来源：Wind，中银证券 

 

图表4. 本周板块涨幅前十&后十个股 

 

资料来源：Wind，中银证券 
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3.2 贵金属数据跟踪 

图表5. 贵金属价格变动 

名称 本周价格 周变化 周环比(%) 月环比(%) 年同比(%) 

COMEX 黄金(美元/盎司) 4,129  (7) (0.16) 0.85  23.88  

SHFE 金(连三)(元/克) 898  (13) (1.48) (2.33) 16.12  

COMEX 白银(美元/盎司) 60  (1) (1.91) (5.04) 60.32  

SHFE 银(连三)(元/吨) 14,656  (600) (3.93) (6.18) 64.32  

资料来源：Wind，中银证券 

 

图表6. ETF 持仓贵金属  图表7. 美债利率对比金价 

 

 

 

资料来源：Wind，中银证券  资料来源：Wind，中银证券 

 

图表8. 美元指数对比金价  图表9. 美国 CPI、PCE 对比金价 

 

 

 

资料来源：Wind，中银证券  资料来源：Wind，中银证券 

 

图表10. 美国就业失业率  图表11. COMEX 黄金、白银期货收盘价 

 

 

 

资料来源：Wind，中银证券 

注：由于美国政府停摆， 2025 年 10 月失业率未采集 

 资料来源：Wind，中银证券 
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图表12. 金银比（金价/银价）  图表13. 金油比（金价/油价） 

 

 

 

资料来源：Wind，中银证券  资料来源：Wind，中银证券 

 

3.3 工业金属数据跟踪 

图表14. 基本金属价格变动 

名称 本周价格 周变化 周环比(%) 月环比(%) 年同比(%) 

LME 铜(美元/吨) 13,485  127  0.95  0.26  39.27  

SHFE 铜(元/吨) 103,710  730  0.71  (0.38) 31.95  

LME 铝(美元/吨) 3,144  54  1.75  (10.02) 20.64  

SHFE 铝(元/吨) 23,055  215  0.94  (3.56) 11.38  

LME 铅(美元/吨) 1,898  10  0.53  (3.29) (6.82) 

SHFE 铅(元/吨) 16,015  130  0.82  (0.71) (7.05) 

LME 锌(美元/吨) 3,612  64  1.79  4.12  30.05  

SHFE 锌(元/吨) 24,865  570  2.35  1.00  11.08  

LME 镍(美元/吨) 16,655  295  1.80  (6.06) 8.96  

SHFE 镍(元/吨) 128,180  800  0.63  (5.12) 5.81  

LME 锡(美元/吨) 53,575  180  0.34  3.02  60.16  

SHFE 锡(元/吨) 415,680  13,500  3.36  4.47  55.84  

资料来源：Wind，中银证券 

 

图表15. 基本金属库存变动 

名称 库存量 周变化 周环比(%) 月环比(%) 年同比(%) 

LME 铜库存(万吨) 30.65  (1.24) (3.89) (17.07) 183.53  

SHFE 铜库存(万吨) 10.03  (2.24) (18.26) (40.85) 18.54  

LME 铝库存(万吨) 28.77  (1.11) (3.70) (11.42) (27.29) 

SHFE 铝库存(万吨) 48.17  (2.42) (4.79) (8.16) 409.01  

LME 铅库存(万吨) 28.94  (0.38) (1.29) (5.81) 14.66  

SHFE 铅库存(万吨) 7.01  0.09  1.24  12.78  31.53  

LME 锌库存(万吨) 11.48  (0.39) (3.27) 4.77  8.71  

SHFE 锌库存(万吨) 15.22  0.10  0.63  (2.27) 235.57  

LME 镍库存(万吨) 27.46  (0.00) (0.01) (0.05) 34.11  

SHFE 镍库存(万吨) 9.91  (0.25) (2.48) 13.03  297.63  

LME 锡库存(万吨) 0.80  (0.05) (5.38) (10.31) 297.02  

SHFE 锡库存(万吨) 0.59  (0.04) (5.64) (52.49) (18.44) 

资料来源：Wind，中银证券 
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图表16. 全球矿山铜月产量（千吨）  图表17. 全球原生精炼铜月产量（千吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，中银证券  资料来源：Wind，中银证券 

 

图表18. 全球再生精炼铜月产量（千吨）  图表19. 国内电解铜产量统计 

 

 

 

资料来源：Wind，中银证券  资料来源：Mysteel，中银证券 

 

图表20. 国内电解铜产能利用率  图表21. LME 铜库存变化（吨） 

 

 

 

资料来源：Mysteel，中银证券  资料来源：Wind，中银证券 
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图表22. SHFE 铜库存变化（吨）  图表23. LME+COMEX+SHFE 铜库存变化（吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，中银证券  资料来源：Wind，中银证券 

 

图表24. 1#电解铜升贴水中间价（元/吨）  图表25. LME 铜升贴水（美元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，中银证券  资料来源：Wind，中银证券 

 

图表26. 铜矿加工费  图表27. 铜精废价差 

 

 

 

资料来源：Wind，中银证券  资料来源：Wind，中银证券 
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图表28. 中国电解铝在产产能（万吨）  图表29. 中国电解铝产量（万吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，中银证券  资料来源：Wind，中银证券 

 

图表30. 中国电解铝库存（万吨）  图表31. LME+COMEX+SHFE 铝库存变化（吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，中银证券  资料来源：Wind，中银证券 

 

图表32. 中国原铝进出口数量（吨）  图表33. 中国未锻轧铝及铝材进出口数量（吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，中银证券  资料来源：Wind，中银证券 
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图表34. A00 铝升贴水中间价（元/吨）  图表35. LME 铝升贴水（美元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，中银证券  资料来源：Wind，中银证券 

 

图表36. 四省铝土矿价格（元/吨）  图表37. 四省氧化铝价格（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，中银证券  资料来源：Wind，中银证券 

 

3.4 稀土金属数据跟踪 

图表38. 稀土金属及其氧化物价格变动 

名称 本周价格 周变化 周环比(%) 月环比(%) 年同比(%) 

镨钕混合金属(≥99%,Nd75%)(元/吨) 931,600  7,000  0.76  10.43  68.01  

金属镝(≥99%)(元/公斤) 1,780  5  0.28  6.27  (13.59) 

金属铽(≥99%)(元/公斤) 8,520  470  5.84  11.45  (0.04) 

金属铈(≥99%)(元/吨) 32,600  (200) (0.61) (4.12) 8.67  

氧化镨钕(≥99%,Nd2O3 75%)(元/吨) 765,800  6,100  0.80  10.36  69.05  

氧化镝(≥99%)(元/公斤) 1,420  5  0.35  6.37  (15.48) 

氧化铽(≥99.9%)(元/公斤) 6,895  400  6.16  11.84  (3.97) 

氧化镧(≥99%)(元/吨) 5,200  0  0.00  0.00  20.93  

氧化镧(≥99.999%)(元/吨) 21,000  0  0.00  0.00  23.53  

氧化铈(≥99%)(元/吨) 15,300  0  0.00  2.68  40.37  

氧化铈(≥99.99%)(元/吨) 25,000  0  0.00  0.00  12.11  

资料来源：Wind，中银证券 
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4. 风险提示 

全球宏观经济下行风险。全球经济增长放缓或主要经济体货币政策超预期紧缩，可能显著抑制有色

金属的工业与投资需求，导致金属价格承压下行，对行业整体盈利构成压力。 

地缘政治与供应链安全风险。关键资源产区的地缘冲突、贸易政策变动或物流中断，可能加剧原材

料的供应紧张，推高生产成本，并干扰全球供应链的稳定运行。 

下游需求结构性转换风险。传统领域需求疲弱若未能被新能源等新兴需求完全对冲，将导致供需失

衡。同时，技术替代的加速或产业化不及预期，可能对特定金属的长期需求结构产生深远影响。 
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