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核心观点

 工业金属：工业金属价格整体承压回落，核心诱因是美联储释

放鹰派信号、加息预期升温及美元走强，市场整体风险偏好走

低。基本面呈现结构性分化：铜矿供应持续紧张，冶炼加工费

处于低位，国内冶炼厂定价接受度降低；需求端，线缆企业开

工率小幅回升，但下游终端用户多持观望态度。铝市需求边际

改善，社会库存持续去化，不过内外价差修复压缩出口利润，

或将拖累后续出口体量。整体来看，工业金属本轮价格回调对

宏观利空反应过度，随着加息交易逐步落地，叠加矿产供应约

束与需求回暖，后续价格有望企稳反弹。

 贵金属：贵金属迎来大幅回调，黄金、白银创下数月最大单周

跌幅，美联储鹰派表态是主要打压因素。目前多家国际投行下

调金价预期，国内银行收紧贵金属交易风控、上调保证金比例，

进一步压制市场投机情绪。但中长期支撑仍存，全球央行增持

黄金趋势延续，中国央行已连续多月增持黄金储备，多国央行

也计划提升黄金储备占比，短期宏观压力与长期配置需求相互

博弈，贵金属价格波动或将持续加剧。

 能源金属：能源金属行情偏弱，锂价跌幅显著。当前锂矿新增

产能持续释放，叠加下半年矿企复产、盐湖夏季高产及海外产

能投放，市场供需由紧平衡转向宽松，下游采购观望情绪浓厚。

钴价低位震荡僵持，下游企业仅按需采购，等待需求回暖验证，

行业整体处于供需再平衡的调整阶段。

 小金属：小金属板块表现亮眼、跑赢大盘，受益于战略资源管

控升级与新兴需求爆发。新版矿产资源法实施条例落地，多种

关键矿产纳入国家级战略目录，强化供给刚性预期，推动板块

迎来系统性价值重估。

 风险提示

国内外经济复苏不及预期；美联储货币政策转向、地缘政治冲

突超预期；金属价格短期大幅波动，影响企业盈利；新能源、电网、

地产等领域需求不及预期

板块整体承压，小金属凸显韧性

【2026.6.22-2026.6.28】

http://www.dtsbc.com.cn
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一、周度行情回顾

本周，上证指数周收跌1.55%，报 4027.26点，沪深300周

收跌1.48%，报 4868.22点，申万一级行业中，有色金属周收跌

8.44%，收报 8330.09 点，跑输指数。本周有色金属行业子板块

中，工业金属板块下跌 11.41%，贵金属板块下跌 14.51%，能源

金属板块下跌 6.95%，小金属板块下跌 0.99%，金属新材料板块

下跌6.64%。本周申万有色金属行业147家上市公司中有25家上

涨、122家下跌，涨幅前五名与跌幅前五名的公司见图表2&图表

3。

图表1：申万31个行业周涨跌幅（%）

数据来源：Wind，大同证券

图表2：涨幅排名前5的个股 图表3：跌幅排名前5的个股

排
名

简称
周涨跌
幅(%)

今年来涨跌
幅(%)

1 东方钽业 38.34 163.67

2 C 长裕 34.82 -30.86

3 东方锆业 33.66 74.57

4 新疆众和 22.68 112.98

5 驰宏锌锗 21.98 35.57

排
名

公司简称
周涨跌
幅(%)

今年来涨跌
幅(%)

1 盛达资源 -19.63 -31.32

2 铜陵有色 -18.69 4.30

3 金诚信 -18.42 -15.68

4 屹通新材 -18.19 -2.21

5 山金国际 -17.85 -27.62

数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券

二、子版块分析

2.1 工业金属

截至6月 26日，LME铜价收于13322美元/吨，周环比-265

美元/吨；LME铝价收于 3198美元/吨，周环比-199.5美元/吨；

LME铅价收于 1901.5美元/吨，周环比-48.5 美元/吨；LME锌价

收于3500 美元/吨，周环比-55美元/吨；LME镍价收于16805 美

元/吨，周环比-730 美元/吨；LME 锡价收于 51000 美元/吨，周
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环比-2415美元/吨。

图表4：LME铜价格（美元/吨）及库存（吨） 图表5：LME铝价格（美元/吨）及库存（吨）

数据来源：iFind，大同证券 数据来源：iFind，大同证券

图表6：LME铅价格（美元/吨）及库存（吨） 图表7：LME锌价格（美元/吨）及库存（吨）

数据来源：iFind，大同证券 数据来源：iFind，大同证券

图表8：LME镍价格（美元/吨）及库存（吨） 图表9：LME锡价格（美元/吨）及库存（吨）

数据来源：iFind，大同证券 数据来源：iFind，大同证券

沪铜价收于101560元/吨，周环比-3220元/吨；沪铝价收于

23000 元/吨，周环比-980 元/吨；沪铅价收于 16280 元/吨，周

环比-120元/吨；沪锌价收于 23945元/吨，周环比-825 元/吨；
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沪镍价收于 128250 元/吨，周环比-7590 元/吨；沪锡价收于

387220元/吨，周环比-27110元/吨。

图表10：沪铜价格（元/吨）及库存（吨） 图表11：沪铝价格（元/吨）及库存（吨）

数据来源：iFind，大同证券 数据来源：iFind，大同证券

图表12：沪铅价格（元/吨）及库存（吨） 图表13：沪锌价格（元/吨）及库存（吨）

数据来源：iFind，大同证券 数据来源：iFind，大同证券

图表14：沪镍价格（元/吨）及库存（吨） 图表15：沪锡价格（元/吨）及库存（吨）

数据来源：iFind，大同证券 数据来源：iFind，大同证券

工业金属价格整体承压回调，主要受美联储释放鹰派信号、

加息预期升温以及美元走强影响，市场风险偏好下降。从供需基
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本面看，铜矿端供应持续紧张，冶炼加工费维持极低水平，国内

冶炼厂对当前价格接受度下降，但需求端呈现分化态势，线缆企

业开工率有所回升，而终端用户普遍持观望态度，等待更合适的

采购价位。铝方面，社会库存去化节奏加快，显示下游需求有所

改善，但出口利润空间因内外价差修复而收窄，可能影响后续出

口量。整体而言，工业金属价格对宏观加息预期的反应可能过度，

随着加息交易逐渐接近尾声，叠加矿端供应约束和需求边际改善，

价格有望企稳并寻求上行机会。

2.2 贵金属

本周COMEX黄金价格收于4103美元/金衡盎司，周环比-69.9

美元/金衡盎司；上期所黄金价格收于883.3元/克，周环比-54.66

元/克；COMEX白银价格收于59.61美元/金衡盎司，周环比-5.78

美元/金衡盎司；上期所白银价格收于 14212 元/千克，周环比

-2281元/千克。

图表16：COMEX黄金价格（美元/金衡盎司）

及库存（金衡盎司）

图表17：COMEX白银价格（美元/金衡盎司）

及库存（金衡盎司）

数据来源：iFind，大同证券 数据来源：iFind，大同证券

图表 18：上期所黄金价格（元/克）及库存

（公斤）

图表19：上期所白银价格（元/千克）及库

存（千克）

数据来源：iFind，大同证券 数据来源：iFind，大同证券
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SPDR 黄金持仓量为 1005.08吨，周环比-15.41吨；SPDR 白

银持仓量为14947.54吨，周环比+8.45吨；上海黄金交易所黄金

收盘价为882.85元/克。

图表20：SPDR黄金（吨）及白银持仓量（吨） 图表21：黄金收盘价（元/克）

数据来源：iFind，大同证券 数据来源：iFind，大同证券

贵金属遭遇显著回调，黄金和白银价格均创下数月来最大单

周跌幅，主要受到美联储议息会议释放的鹰派信号冲击。多家国

际投行随之下调金价展望，国内银行业也密集收紧贵金属交易风

控措施，上调保证金比例甚至拟停办个人交易业务，进一步抑制

了市场投机情绪。然而，从中长期视角看，全球央行持续增持黄

金储备的趋势未变，中国央行已连续多月增加黄金持有量，全球

多数央行预计未来一年将继续提升黄金储备占比，这为金价提供

了重要的结构性支撑。短期宏观压力与中长期配置需求形成博弈，

贵金属价格波动可能加剧。

2.3 能源金属

本周，钴现货价格收于379600元/吨，周环比-3300元/吨，

期货价收于 56290 美元/吨，周环比持平；碳酸锂现货价收于

148000元/吨，周环比-19000元/吨，期货价收于150220元/吨，

周环比-10280元/吨。

windlocal://open?!CommandParam(1400,WindCode=AU.SHF)'
javascript:window.open('https://gelserver/Wind.WFC.Enterprise.Web/PC.Front/Company/Company.html?companycode=1178656918&from=FTGAI')
javascript:window.open('https://gelserver/Wind.WFC.Enterprise.Web/PC.Front/Company/Company.html?companycode=1178656918&from=FTGAI')
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图表 22：钴现货价（元/吨）及期货价（美

元/吨）
图表23：电解钴平均价及市场价（元/吨）

数据来源：iFind，大同证券 数据来源：iFind，大同证券

图表24：碳酸锂现货价及期货价（元/吨）
图表25：工业级碳酸锂及电池级碳酸锂平均

价（万元/吨）

数据来源：iFind，大同证券 数据来源：iFind，大同证券

能源金属板块表现一般，锂价承压明显下跌，主要受供应端

增量释放和下游采购观望情绪影响。市场预期部分锂矿项目有望

在下半年复产，叠加盐湖进入夏季高产周期以及海外锂矿产能投

放，短期供需格局由紧平衡转向宽松。钴价则在低位维持僵持状

态，下游企业保持按需采购策略，等待需求端进一步验证。整体

来看，能源金属价格正经历供需再平衡过程，成本支撑与供应增

量形成拉锯。

2.4 小金属

图表26：小金属价格（元/公斤）

品种 本周价格（元/公斤）
环比（元/

公斤）

同比（元/

公斤）

平均价:镨钕混合金属(≥99%Nd 75%) 894.8 15.7 352.3

平均价:金属镝(≥99%) 1775 0 -275

windlocal://open?!CommandParam(1400,WindCode=399366.SZ)'


证券研究报告——有色金属行业周报

平均价:金属铽(≥99%) 8035 85 -795

平均价:金属铈(≥99%) 33.3 0 3.3

平均价:氧化镨钕(≥99%Nd2O3 75%) 729 7.1 287.5

平均价:氧化镝(≥99%) 1415 -5 -210

平均价:氧化铽(≥99.9%) 6455 25 -670

平均价:氧化铈(≥99%) 15.3 0 4.4

平均价:氧化铈(≥99.99%) 25 0 2.7

数据来源：iFind，大同证券

小金属板块表现强势，显著跑赢大盘，主要受益于战略资源

管控政策加码和新兴需求爆发的双重驱动。新的矿产资源法实施

条例正式施行，多种关键矿产被纳入国家级战略性矿产资源目录，

强化了供给刚性预期,兼具稀缺资源溢价与成长估值提升逻辑，

板块正迎来系统性价值重估。

三、行业重要事件

（1）行业要闻

9个月内连续加码“新能源铝箔”，中孚实业子公司拟再投

3.65亿元、再建3万吨产能

6月 25日盘后，中孚实业（SH600595，股价 5.77 元，市值

231.26亿元）公告称，公司全资二级子公司河南孚锦新材料有限

公司（以下简称孚锦新材料）拟投资 3.65 亿元建设“年产 3万

吨新能源铝箔项目”。

该项目旨在进一步扩大公司在铝塑膜用铝箔、冷成型铝箔、

电子铝箔等高附加值产品领域的市场份额，提升铝精深加工盈利

能力。项目建成后，预计年均营业收入 8.53 亿元，年平均净利

润3195万元，财务内部收益率 10.8%（税后）。

2026年中国有色金属矿业大会在西宁开幕

2026 年(第二十二届)中国有色金属矿业大会在青海西宁开

幕。大会以“新质驱动、绿色赋能、安全为基、矿业强国”为主

题，由中国有色金属工业协会指导、北京安泰科信息科技股份有

限公司主办，聚焦国内外矿业形势研判、矿产资源开发动向与勘

查技术趋势展开行业交流。

自然资源部相关负责人表示，“十五五”是我国从矿业大国

迈向矿业强国的关键期，将持续推广资源节约综合利用先进技术，
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稳妥推进矿产资源开发利用水平调查评估，加快矿山高端化、智

能化、绿色化建设，为经济社会发展提供安全可靠的资源保障。

LME库存动态：铜注销占比逼近40%，铅再创阶段新低

6月 25日 LME库存市场铜铅延续强势。铜库存减少2825 吨，

注销仓单占比升至39.29%，逼近 40%整数关口，总库存降至 33.91

万吨，续创阶段新低。铅库存减少 1125 吨，总库存降至 29.85

万吨，再创阶段新低。铝、镍、锌、锡均录得不同程度去化。

铜注销占比逼近40%大关，近四成仓单已标记出库，潜在去

库空间超 13万吨，库存连创阶段新低，去库逻辑持续强化。铅

连续多日维持千吨级去库，总库存跌破 29.9 万吨，再创阶段新

低。铝保持每日2000吨的稳定去库节奏。锡库存降至 8635吨，

为近期新低。整体来看，所有品种均录得去库，市场消化能力强

劲，铜铅双核驱动格局清晰。

印尼官员：尽管韦达湾镍业开采配额已用尽，IWIP不会出现

3000万吨镍矿供应缺口

印尼能源与矿产资源部矿产煤炭总司司长特里・维纳尔诺明

确表示，即便韦达湾镍业（WBN）2026 年度镍矿开采配额已经全

部用完，印尼韦达湾工业园区（IWIP）也不会出现高达 3000 万

吨的镍矿原料供应缺口。

特里解释，园区内各大冶炼厂的原料需求，依然可以通过国

内其他矿山供货，以及从菲律宾进口镍矿两种方式得到保障。

炉碧经开区高端铝基材料产业园项目成功签约

6月 23日，炉碧经开区与贵州南方卓越投资运营管理（集团）

有限公司签署高端铝基材料产业园项目战略合作框架协议，为炉

碧经开区铝基新材料产业提质增效、集群发展注入强劲动能。

据悉，金银洞片区作为园区铝基产业重点布局板块，是本次

项目落地的核心载体，南卓集团将推动产业园项目建设及配套基

础设施建设，项目建成后将进一步优化园区空间布局，提升片区

开发能级，为上下游企业集聚落地、铝资源精深加工转化提供坚

实支撑，有力推动园区铝基新材料产业集群化、规模化发展。

（以上行业要闻均来源于iFind）
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（2）公司动态

图表27:有色金属行业公司动态

公司代码 公司名称 公告类型 公告内容 发布时间

000603.SZ 盛达资源 借贷担保

公司于 2026 年 4 月 27 日召开第十一届

董事会第十五次会议，审议通过了《关

于 2026 年度接受关联方无偿担保额度预

计的议案》。议案同意公司董事长赵庆

先生及其配偶李元春女士为公司及子公

司向银行、融资租赁公司等金融机构申

请的融资业务提供担保，总额度不超过

人民币 45 亿元，期限为 12 个月，担保

方式为连带责任保证。该担保为无偿担

保，不收取费用，也不需要反担保。
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000831.SZ 中国稀土 利润分配

公司于 2026 年 5 月 21 日召开 2025 年年

度股东会，审议通过了 2025 年度利润分

配及资本公积金转增股本的预案。方案

以 2025 年 12 月 31 日 的 总 股 本

1,061,220,807 股为基数，向全体股东每

10 股派发现金红利 0.29 元（含税），共

计派发现金红利 30,775,403.40 元（含

税）。方案明确不送红股，不以公积金

转增股本。若在公告后至实施前公司总

股本因可转债转股、股份回购等原因发

生变动，将按照“现金分红总额不变”

的原则进行调整。
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003083.SZ 鑫铂股份 权益变动

为盘活公司资产、提高资产运营效率并

提升经营质量，安徽鑫发铝业有限公司

（鑫铂股份全资子公司）拟将其位于安

徽省天长市杨村镇工业园区的三处土地

使用权、房屋建筑物及构筑物整体出售

给安徽鼎力鑫模具科技有限公司，交易

总价为人民币 5,125 万元（含税）。此

次交易预计增加公司净利润约 2,100 万

元，但最终数据需以审计结果为准。

6.25
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600259.SH 中稀有色 权益变动

控股股东减持股份，比例减少：广东省

稀土产业集团有限公司及其一致行动人

减持中稀有色金属股份有限公司股份，

导 致 其 持 股 比 例 由 38.45% 下 降 至

37.90%，变动幅度为 0.55%。该减持行为

属于此前已披露的减持计划的一部分，

尚未实施完毕。减持行为合规，未违反

承诺：本次权益变动与信息披露义务人

此前发布的《股东减持股份计划公告》

（公告“临 2026-028”）一致，未违反

其作出的承诺、意向或计划，且未触发

强制要约收购义务。
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601600.SH 中国铝业 股东大会

本次中国铝业股份有限公司召开了 2025

年年度股东会及 2026 年第一次 A股类别

股东会和 H 股类别股东会，所有议案均

获通过。会议由董事长何文建主持，符

合《公司法》及《公司章程》规定。律

师北京金诚同达律师事务所出具法律意

见书，确认会议程序合法有效。
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数据来源：Wind，大同证券

四、投资建议

从全球宏观与产业逻辑来看，美联储持续释放鹰派信号压制

金属短期估值，但中长期资源品支撑逻辑明确：一方面全球央行

购金需求持续升温，最新调查显示近半数央行计划未来 12 个月

增持黄金，地缘冲突、美国战略原油库存持续走低推升大宗商品

保值需求，黄金、白银等贵金属具备长期配置价值；另一方面，

政策端国内关键矿产纳入战略资源目录，稀土、锗、镓等稀有小

金属供给刚性不断强化，叠加 AI、高端制造、新能源新兴需求

持续释放，稀缺资源价值重估空间充足。

五、风险提示

1）国内外经济复苏不及预期；

2）美联储货币政策转向、地缘政治冲突超预期；

3）金属价格短期大幅波动，影响企业盈利；

4）新能源、电网、地产等领域需求不及预期。
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证券投资评级的类别、级别定义：

类别 级别 定义

股票评级

强烈推荐
预计未来 6~12 个月内，股价表现优于市场基准指数 20％

以上

谨慎推荐
预计未来 6~12 个月内，股价表现优于市场基准指数 10％

~20％

中性
预计未来 6~12 个月内，股价波动相对市场基准指数-10％

~+10％

回避
预计未来 6~12 个月内，股价表现弱于市场基准指数 10％

以上

“＋”表示市场表现好于基准，“－”表示市场表现落后基准

类别 级别 定义

行业评级

看好 预计未来 6~12 个月内，行业指数表现强于市场基准指数

中性 预计未来 6~12 个月内，行业指数表现跟随市场基准指数

看淡 预计未来 6~12 个月内，行业指数表现弱于市场基准指数

注 1：公司所处行业以交易所公告信息为准

注 2：行业指数以交易所发布的行业指数为主

注 3：基准指数为沪深 300 指数
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特别提示：

1、投资者应自主做出投资决策并自行承担投资风险，任何形式的分享证券投资

收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。

2、未经允许投资者不得将证券研究报告转发给他人。

3、投资者需慎重使用公众媒体刊载的证券研究报告。

4、本报告预计发布时间可能会受流程等因素影响而延迟，但最大延迟不会超过

一周。
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