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有色金属行业周报   
美伊冲突持续影响铝产能供给，关注铝板块趋势
性投资机会 
  
本周基本金属普遍上涨，铝价方面 LME 铝环比涨 2.90%、SHFE 铝环比微跌 0.35%，霍
尔木兹海峡封锁、中东铝企遭袭停产，叠加几内亚拟限制铝土矿出口，供给收缩、能源及
海运成本高企为铝价提供上行支撑；锡价大幅领涨，SHFE 锡环比涨 5.83%、LME 锡环比
涨 7.38%，主要受印尼收紧出口、缅甸复产及中东冲突的供给冲击，叠加 AI 算力半导体
周期带来的锡焊料结构性需求与低库存共振；铜价稳步上行，SHFE 铜环比涨 1.26%、LME

铜环比涨 2.59%，中东冲突推高智利铜矿生产成本，国内下游旺季带动库存去化，长期铜
矿供给结构性枯竭与 AI 算力需求增长有望持续支撑铜价。 

支撑评级的要点 

 霍尔木兹海峡的持续封锁系统性冲击全球铝供应链的稳定性，伊朗的报复行动加剧冲
突紧张程度以及谈判的不确定性。中东最大的铝生产商阿联酋环球铝业（EGA）发布
公告称，3 月 28 日其位于阿布扎比哈利法经济区的塔维拉生产基地遭到伊朗导弹和无
人机袭击，并遭受严重破坏。南帕尔斯等天然气设施受损加剧区域能源紧张，而霍尔
木兹海峡航运中断则切断氧化铝输入，3 月 4 日巴林铝业（Alba）宣布对电解铝生产
线可控关停，合计产能 30.84 万吨，占年产能 19%。此前卡塔尔铝业（Qataum）冶炼
厂已于 3 月 3 日启动有序停产，预计 3 月底前完成，影响 65 万吨的电解铝年产能，再
度复产可能需要 6-12 个月。中东铝企尽管部分铝厂表示将通过沙特吉达港口和阿曼苏
哈尔港进行原料补充与产品外送，但考虑到运输效率及承载能力，能否满足后续生产
需求仍有待观察。 

另一方面，全球最大铝土矿出口国几内亚正与矿商磋商，计划限制铝土矿出口量，以
遏制 2025 年以来近乎腰斩的价格跌势，稳定企业营收与政府税收，此举将进一步加剧
铝产业链不确定性。铝厂复产周期长、产能重启难度大，几内亚出口收紧将进一步导
致短期内铝供给损失难以弥补，能源价格高企，叠加氧化铝运输成本因海运运费上涨
而抬升，美伊冲突带来的能源危机或持续推动电解铝价格上行。 

 英伟达 GTC 算力革新、华为昇腾芯片发布带来下游需求。本周 SHFE 锡价环比上涨
5.83%，LME 锡价环比上涨 7.38%，LME、锡与 SHFE 锡库存分别为 0.84 万吨和 0.87

万吨，较上周下降 16.35%和 2.24%，全球锡供给格局正经历缅甸复产、印尼政策调整
与中东冲突传导的三重冲击，需求端传统消费电子领域虽仍处淡季，但以 AI 算力为
核心的半导体超级周期，为锡焊料需求提供了强劲且持续的结构性支撑。 

智利国家铜业公司（Codelco）3 月 27 日预计，中东冲突引发的供应中断将使其生产
成本上升约 5%。本周 SHFE 铜价环比上涨 1.26%，LME 铜价环比上涨 2.59%，LME

铜与 SHFE 铜库存分别为 36.0 万吨和 35.9 万吨，较上周增加 5.32%和下降 12.64%，
随着下游旺季到来，国内库存持续去化。长期来看，铜在供给端的枯竭却是结构性和
不可逆的，而 AI 算力等产业兴起带来的需求呈指数级增加，供需缺口将长期为铜价
的结构性上行通道提供支撑。 

高频数据 

 本周基本金属 SHFE 仅铝环比小幅下跌，LME 价格环比均上涨。截至本周五，SHFE

铜、SHFE 铝、SHFE 铅、SHFE 锌、SHFE 镍、SHFE 锡收盘价分别为 95,930 元/吨、
23,935 元/吨、16,555 元/吨、23,380 元/吨、137,100 元/吨、362,460 元/吨，环比变化
1.26%、-0.35%、1.63%、1.94%、2.96%、5.83%；LME 铜、LME 铝、LME 锌、LME

铅、LME 镍、LME 锡收盘价分别为 12,141 美元/吨、3,285 美元/吨、1,903 美元/吨、
3,107 美元/吨、17,215 美元/吨、46,000 美元/吨，环比变化 2.59%、2.90%、0.74%、1.65%、
1.95%、7.38%。 

 SHFE 贵金属价格走低，COMEX 黄金环比微降，COMEX 白银环比实现上涨。
截至本周五，SHFE 金、SHFE 银收盘价分别为 999 元/克、17,489 元/吨，环比变
化-3.90%、-0.77%；COMEX 黄金、COMEX 白银收盘价分别为 4,489.70 美元/盎
司、69.78 美元/盎司，环比变化-0.05%、2.84%。 

投资建议 

 中东地区铝产能面临停产风险，高油价增加运输成本，关注供给收紧下铝板块投资机
会。建议关注宏桥控股、南山铝业、中国铝业、云铝股份。 

 算力互联标准化推动跨区域算力集群扩，铜需求有望增加；AI 服务器与先进封装是锡
需求核心增量，供需紧平衡推升锡价。建议关注紫金矿业、洛阳钼业、兴业银锡、锡
业股份。 

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。  

 

 



2026 年 4 月 2 日 有色金属行业周报 2 

 

 

 

目录 

1．本周行业热点事件 ...................................................................................... 5 

1.1 印尼拟延迟对镍出口征税，长期成本上移与供应扰动预期仍在 ............................................... 5 

1.2 各地加快布局 AI 算力，锡铜等金属边际需求有望提升 ............................................................. 5 

1.3 中东最大铝企遭到伊朗袭击，铝供给出现百万吨缺口 ............................................................... 6 

2．有色金属行业上市公司公告 ...................................................................... 7 

3．行业高频动态数据跟踪 .............................................................................. 9 

3.1 板块数据跟踪 .................................................................................................................................. 9 

3.2 贵金属数据跟踪............................................................................................................................. 10 

3.3 工业金属数据跟踪......................................................................................................................... 11 

3.4 稀土金属数据跟踪......................................................................................................................... 15 

4. 风险提示...................................................................................................... 16 

  



2026 年 4 月 2 日 有色金属行业周报 3 

 

 

 

图表目录 
图表 1. 印尼年度镍矿工作计划和成本预算对比 ........................................................ 5 

图表 2. 本周板块变动情况（申万一级行业分类） .................................................... 9 

图表 3. 有色金属板块细项本周变动情况 .................................................................... 9 

图表 4. 有色金属与万得全 A 走势 ............................................................................... 9 

图表 5. 本周板块涨幅前十&后十个股 ......................................................................... 9 

图表 6. 贵金属价格变动 .............................................................................................. 10 

图表 7. ETF 持仓贵金属 .............................................................................................. 10 

图表 8. 美债利率对比金价 .......................................................................................... 10 

图表 9. 美元指数对比金价 .......................................................................................... 10 

图表 10. 美国 CPI、PCE 对比金价............................................................................ 10 

图表 11. 美国就业失业率 ............................................................................................. 10 

图表 12. Comex 黄金、白银期货收盘价 ................................................................... 10 

图表 13. 金银比（金价/银价） ................................................................................... 11 

图表 14. 金油比（金价/油价） ................................................................................... 11 

图表 15. 基本金属价格变动 ........................................................................................ 11 

图表 16. 基本金属库存变动 ........................................................................................ 11 

图表 17. 全球矿山铜月产量（千吨） ........................................................................ 12 

图表 18. 全球原生精炼铜月产量（千吨） ................................................................ 12 

图表 19. 全球再生精炼铜月产量（千吨） ................................................................ 12 

图表 20. 国内电解铜产量统计 .................................................................................... 12 

图表 21. 国内电解铜产能利用率 ................................................................................ 12 

图表 22. LME 铜库存变化（吨） .............................................................................. 12 

图表 23. SHFE 铜库存变化（吨） ............................................................................. 13 

图表 24. LME+COMEX+SHFE 铜库存变化（吨） ................................................ 13 

图表 25. 1#电解铜升贴水中间价（元/吨） ............................................................... 13 

图表 26. LME 铜升贴水（美元/吨） ......................................................................... 13 

图表 27. 铜矿加工费 .................................................................................................... 13 

图表 28. 铜精废价差 .................................................................................................... 13 

图表 29. 中国电解铝在产产能（万吨） .................................................................... 14 

图表 30. 中国电解铝产量（万吨） ............................................................................ 14 

图表 31. 中国电解铝库存（万吨） ............................................................................ 14 

图表 32. LME+COMEX+SHFE 铝库存变化（吨） ................................................ 14 

图表 33. 中国原铝进出口数量（吨） ........................................................................ 14 

图表 34. 中国未锻轧铝及铝材进出口数量（吨） .................................................... 14 

图表 35. A00 铝升贴水中间价（元/吨） ................................................................... 15 

图表 36. LME 铝升贴水（美元/吨） ......................................................................... 15 



2026 年 4 月 2 日 有色金属行业周报 4 

 

 

 

图表 37. 四省铝土矿价格（元/吨） ........................................................................... 15 

图表 38. 四省氧化铝价格（元/吨） ........................................................................... 15 

图表 39. 稀土金属及其氧化物价格变动 .................................................................... 15 

 

 
    



2026 年 4 月 2 日 有色金属行业周报 5 

 

 

 

1．本周行业热点事件 

1.1 印尼拟延迟对镍出口征税，长期成本上移与供应扰动预期仍在 

事件：3 月 27 日，印尼矿业部长表示，印尼将推迟实施原计划 4 月 1 日开始征收的煤炭和镍出口暴

利税（windfall taxes），并表示其所在部门与财政部仍在商讨该税种的技术细节，此项政策不会按此

前计划于 4 月 1 日落地实施。（上海有色网） 

我们认为：2026 年 2 月印尼即发布镍矿开采配额新政，将年度开采配额从 2025 年的 3.79 亿吨骤降

至 2.6-2.7 亿吨，降幅超 30%，核心矿区韦达湾配额更是大减 71%，同时配套推出审批周期缩短、资

源税与镍价挂钩、严控非法采矿等一系列管控措施，推动镍相关大宗商品供应紧平衡，价格中枢上

移。 

在中东持续冲突推高燃料成本的背景下，对印尼主要出口商品征收暴利税是该国政府为控制预算赤

字考虑的方案之一。作为掌控全球 65%以上镍矿产量、供应中国超 90%镍原料的核心供应国，印尼

的政策调整对全球市场形成全方位冲击，原料市场出现显著供应缺口，推高全产业链成本，菲律宾

和澳大利亚的替代产能可能逐步释放，非法采矿也存在反弹可能；全球不锈钢企业成本承压，成本

压力向下游传导。本次政策推迟但未取消，长期成本上移与供应扰动预期仍在，镍价估值中枢有望

上移。 

 

图表1. 印尼年度镍矿工作计划和成本预算对比 

对比维度 2025 年数据 2026 年数据 变动幅度 

年度开采配额 3.79 亿吨 2.6-2.7 亿吨 -30%（约 1.1 亿吨） 

韦达湾矿区配额 4200 万湿吨 1200 万湿吨 -71% 

配额审批周期 3 年一批 1 年一批 缩短 67% 

资源特许权使用费 固定费率 14%-19%浮动费率（挂钩 LME 镍价） 成本上浮 10%-15% 

非法采矿占比 约 30% 严控压缩至 5%以内 -83% 

资料来源：Mysteel，中银证券 

 

1.2 各地加快布局 AI 算力，锡铜等金属边际需求有望提升 

事件：3 月 20 日，上海市经济和信息化委员会、上海市通信管理局发布通知，根据工业和信息化部

要求，组织面向本市重点行业建设算力互联互通节点，以构建算力互联互通节点体系，提高公共算

力资源使用效率和服务水平，促进算力高质量发展。行业节点将面向本市重点行业建设算力供需对

接体系机制，实现本市不同区域、主体、架构的算力资源标准化互联和高效流动应用，提升整体算

力水平。算力互联互通节点采取“统一标识、统一标准、统一规则”的运行机制。（上海有色网） 

深圳市工业和信息化局近日印发《深圳市加快推进人工智能服务器产业链高质量发展行动计划（2026

—2028 年）》，计划提出，到 2028 年，AI 服务器全产业链产品产能与出货量实现跨越式增长，核

心芯片、存储、印制电路板（PCB）、电源储能、光模块、被动元器件等重点领域产品全球市场份

额显著提升；核心芯片和重点产品实现突破，梯度培育一批实力过硬、市场优势显著的“专精特新”

“单项冠军”企业，形成大中小企业协同发展的产业梯队。（上海有色网） 

我们认为：上海布局算力互联互通节点、深圳推进 AI 服务器产业链升级，叠加英伟达 GTC 算力革

新、华为昇腾芯片发布，全球 AI 算力建设提速、数据中心大规模扩容，催生高端 PCB 需求并带动

产能扩张。锡为 PCB 焊接、镀层核心刚需材料，预计下游需求将上升；叠加印尼等主产国锡矿供给

收紧，供需缺口扩大，推高锡价。算力互联标准化推动跨区域算力集群扩，铜需求增量明确，支撑

铜价高位韧性。 

建议关注紫金矿业、洛阳钼业、兴业银锡、锡业股份。 
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1.3 中东最大铝企遭到伊朗袭击，铝供给出现百万吨缺口 

事件：中东最大的铝生产商阿联酋环球铝业（EGA）发布公告称，3 月 28 日其位于阿布扎比哈利法

经济区的塔维拉生产基地遭到伊朗导弹和无人机袭击，并遭受严重破坏。共两座大型钢铁厂及配套

电力设施，和一处“黄饼”工厂遭到袭击，伊朗方面将以色列境内 6 家钢铁厂及地区 5 个国家的相

关工业设施列为新的报复打击目标，并警告“地区内与美以有关联的工业企业及重工业从业人员，

应立即离开工作场所以避免危及生命安全”。（财联社） 

我们认为：EGA 塔维拉基地遭袭严重损毁，叠加巴林铝业减产、卡塔尔铝业停产，中东电解铝产能

受限，全球铝供给现百万吨级缺口。霍尔木兹海峡封锁致供应链瘫痪，几内亚拟限铝土矿出口加剧

紧张，且铝企复产周期长、短期无增量补充，成本与供给双重支撑下，铝价进入中长期上行通道。

本周美伊双方发言各执一词，伊朗明确拒绝美国停战提议，白宫发言人却称美伊谈判仍在继续且富

有成效，后续发展仍存在较高不确定性。 

关注供给收紧下铝板块投资机会，建议关注宏桥控股、南山铝业、中国铝业、云铝股份。 
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2．有色金属行业上市公司公告 

【紫金矿业】拟以 41.36 元/股收购赤峰黄金合计持有的 2.42 亿股赤峰黄金 A 股，交易金额约 100.06

亿元；同日，紫金黄金与赤峰黄金签署《战略投资协议》，拟以 30.19 港元/股认购后者定向增发的

3.11 亿股赤峰黄金 H 股，认购金额约 93.86 亿港元；上述交易对价合计约 182.58 亿元。拟使用自有

资金以集中竞价交易方式回购 A 股股份，回购总额不低于 15 亿元（含）且不超过 25 亿元（含），

回购价格上限为 41.5 元/股（含）。 

【博威合金】计划出资不超过 15,000 万美元，用于在摩洛哥设立全资子公司并推进生产制造基地建

设。 

【湖南黄金】拟使用自有资金 18,403.26 万元人民币对控股子公司中南锑钨增资，少数股东益阳市华

昌锑业有限公司与桃江久通锑业有限责任公司同步增资 1,094.19 万元和 502.55 万元。增资完成后，

中南锑钨注册资本由 10,000 万元增至 30,000 万元。 

【融捷股份】在兰州新区建设年产 5 万吨高性能锂离子电池负极材料项目，固定资产总投资约 11 亿

元。冯志敏先生辞去公司财务总监职务。 

【鑫源智造】拟向特定对象发行股票，募集资金总额 1.4 亿元人民币，发行价格为 11.72 元/股，发

行股份数量为 11,945,392 股，募集资金净额将全部用于“镁合金产线升级建设项目”。发行对象为杭

州东方嘉富—嘉兴嘉致富臻、诺德基金、赵桂芬、成瑞政和财通基金，均以现金认购，不构成关联

交易。 

【湖南黄金】公司拟通过发行股份方式，购买湖南黄金集团有限责任公司、湖南天岳投资集团有限

公司合计持有的湖南黄金天岳矿业有限公司 100%股权，以及湖南黄金集团有限责任公司持有的湖南

中南黄金冶炼有限公司 100%股权，并向不超过 35 名符合条件的特定投资者募集配套资金。 

【东方钽业】向包括控股股东中色东方集团（认购 911.5 万股）、实际控制人中国有色集团（认购

199.9 万股）及国新投资、国家军民融合基金等机构发行股票 22,595,898 股，发行价格为 52.66 元/

股，募集资金总额 11.90 亿元，净额 11.80 亿元。 

【厦门钨业】子公司厦门金鹭特种合金有限公司拟以 10,437 万元收购自然人龚兴、姚爱萍合计持有

的圆兴（厦门）精密工具有限公司 70%股权；拟通过公开挂牌方式转让所持苏州爱知高斯电机有限

公司（简称“爱知高斯”）25%股权。 

【金力永磁】于涵先生的书面辞任报告，因工作调整原因，申请辞去公司副总裁职务。 

【中色股份】控股子公司青海中色矿业开发有限公司以 21,443.86 万元人民币成功竞得青海省都兰县

哈日扎地区多金属矿勘探探矿权。 

【盛新锂能】公司拟以自有资金及债转股方式向全资子公司四川盛屯锂业有限公司增资 220,000 万

元，其中 115,000 万元计入注册资本，105,000 万元计入资本公积。 

【国城矿业】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 1.30 元（含税），分红比例 14.31%。 

【融捷股份】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 2.20 元（含税），分红比例 20.49%。 

【神火股份】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 8.00 元（含税），分红比例 44.61%。 

【恒邦股份】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 1.34 元（含税），分红比例 30.05%。 

【华峰铝业】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 3.00 元（含税），分红比例 24.92%。 

【西部矿业】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 0.60 元（含税），分红比例 3.92%。 

【金力永磁】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 2.20 元（含税），分红比例 42.89%。 

【金徽股份】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 2.30 元（含税），分红比例 41.48%。 

【南山铝业】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 1.36 元（含税），分红比例 32.98%。 

【江西铜业】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 0.60 元（含税），分红比例 29.05%。 

【驰宏锌锗】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 0.70 元（含税），分红比例 34.08%。 

【山东黄金】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 1.80 元（含税），分红比例 17.51%。 
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【云南铜业】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 2.30 元（含税），分红比例 42.86%。 

【中国铝业】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 1.47 元（含税），分红比例 19.90%。 

【中科三环】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 0.25 元（含税），分红比例 32.95%。 

【大地熊】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 2.20 元（含税），分红比例 42.86%。 

【云铝股份】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 3.79 元（含税），分红比例 21.71%。 

【洛阳钼业】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 2.86 元（含税），分红比例 30.08%。 
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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，有色板块本周上涨 2.78%（上周下跌 11.82%）；有色板块涨跌幅由高到

低排名 1/31，较上周排名上升 30 位。本周交易日 31 个申万行业指数共有 9 个行业板块实现上涨，

其中有色金属行业涨幅 2.78%居首位。 

 

图表2. 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3. 有色金属板块细项本周变动情况  图表4. 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5. 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6. 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) 4,490  (2) (0.05) (11.96) 46.29 

SHFE 金(连三)(元/克) 999  (41) (3.90) (15.51) 40.60 

COMEX 白银(美元/盎司) 70  2  2.84 (15.14) 97.66 

SHFE 银(连三)(元/吨) 17,489  (136) (0.77) (19.20) 108.90 

资料来源：Wind，中银证券 

 

图表7. ETF 持仓贵金属  图表8. 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9. 美元指数对比金价  图表10. 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11. 美国就业失业率  图表12. 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13. 金银比（金价/银价）  图表14. 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15. 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) 12,141  307  2.59  (6.35) 23.30  

SHFE 铜(元/吨) 95,930  1,190  1.26  (6.04) 17.62  

LME 铝(美元/吨) 3,285  93  2.90  0.29  28.18  

SHFE 铝(元/吨) 23,935  (85) (0.35) 0.13  14.99  

LME 铅(美元/吨) 1,903  14  0.74  (1.73) (6.76) 

SHFE 铅(元/吨) 16,555  265  1.63  (1.69) (6.02) 

LME 锌(美元/吨) 3,107  51  1.65  (5.07) 7.14  

SHFE 锌(元/吨) 23,380  445  1.94  (4.06) (3.01) 

LME 镍(美元/吨) 17,215  330  1.95  0.47  5.96  

SHFE 镍(元/吨) 137,100  3,940  2.96  1.22  5.44  

LME 锡(美元/吨) 46,000  3,160  7.38  (7.60) 30.42  

SHFE 锡(元/吨) 362,460  19,980  5.83  (8.21) 28.81  

资料来源：Wind，中银证券 

 

图表16. 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) 36.03  1.79  5.23  39.81  67.34  

SHFE 铜库存(万吨) 35.91  (5.20) (12.64) (8.27) 52.63  

LME 铝库存(万吨) 42.09  (0.88) (2.05) (8.81) (10.37) 

SHFE 铝库存(万吨) 45.46  0.25  0.56  27.69  92.16  

LME 铅库存(万吨) 28.31  (0.10) (0.36) (1.06) 22.29  

SHFE 铅库存(万吨) 5.76  (0.85) (12.90) (10.96) (15.28) 

LME 锌库存(万吨) 11.54  (0.23) (1.95) 20.97  (20.20) 

SHFE 锌库存(万吨) 14.88  (0.34) (2.26) 18.07  106.03  

LME 镍库存(万吨) 28.16  (0.19) (0.68) (2.22) 39.88  

SHFE 镍库存(万吨) 6.45  0.08  1.28  6.07  74.62  

LME 锡库存(万吨) 0.87  (0.02) (2.24) 12.81  180.84  

SHFE 锡库存(万吨) 0.84  (0.16) (16.35) (31.45) (9.24) 

资料来源：Wind，中银证券 
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图表17. 全球矿山铜月产量（千吨）  图表18. 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19. 全球再生精炼铜月产量（千吨）  图表20. 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21. 国内电解铜产能利用率  图表22. 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23. SHFE 铜库存变化（吨）  图表24. 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25. 1#电解铜升贴水中间价（元/吨）  图表26. 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27. 铜矿加工费  图表28. 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29. 中国电解铝在产产能（万吨）  图表30. 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31. 中国电解铝库存（万吨）  图表32. 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33. 中国原铝进出口数量（吨）  图表34. 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35. A00 铝升贴水中间价（元/吨）  图表36. 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37. 四省铝土矿价格（元/吨）  图表38. 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39. 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) 880,000  (10,000) (1.12) (15.38) 62.36  

金属镝(≥99%)(元/公斤) 1,735  (15) (0.86) (13.47) (17.77) 

金属铽(≥99%)(元/公斤) 7,575  (100) (1.30) (5.31) (5.90) 

金属铈(≥99%)(元/吨) 34,800  3,000  9.43  12.26  16.00  

氧化镨钕(≥99%,Nd2O3 75%)(元/吨) 712,500  7,500  1.06  (16.08) 61.56  

氧化镝(≥99%)(元/公斤) 1,385  (5) (0.36) (11.22) (15.55) 

氧化铽(≥99.9%)(元/公斤) 6,090  10  0.16  (5.21) (5.43) 

氧化镧(≥99%)(元/吨) 4,800  0  0.00  0.00  11.63  

氧化镧(≥99.999%)(元/吨) 18,000  0  0.00  0.00  5.88  

氧化铈(≥99%)(元/吨) 14,300  200  1.42  10.00  14.40  

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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评级体系说明 
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