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近期研究报告

《特朗普政府拟重塑矿产超级大国地

位，关注铜、稀土、钨等投资机会》

- 2026.08.10

有色金属行业报告 （2026.08.10-2026.08.14）

加息概率降低，看好铜、金价格中枢上移

l 投资要点
贵金属：预计黄金强反弹至 9月，月底 PCE数据成博弈关键。本

周黄金冲高后震荡，年线成为短期技术上的压制因素，本周 CPI数据

符合预期，市场开始关注月底的核心 PCE 数据，若核心 PCE 数据走

弱，9 月加息概率可以进一步降低。配置盘角度，7月央行继续大幅

增持黄金，黄金底部位置较为明确，继续看好 8月是黄金的主升浪区

间。商品目前是合适的配置时点，黄金股虽然提前抢跑修复估值，但

后期随着 EPS的修复，依然存在一定的上行空间。

铝：库存去化支撑铝价。本周沪铝跟随有色板块波动，国内库存

继续去化。海峡通航后，海外复产在推进，但是短时期内难以迎来实

质性复产，电解铝供需在年内依然偏紧，国内铝价有望在 9-10 月迎

来一定反弹，但 27 年后的长期估值依然可能被远期供给压制。我们

建议半年报后逢低布局电解铝权益。

铜：维持铜价高位偏强判断，宏观利空退潮筑底、产业硬约束护

航，"金九"兑现有望打开上行空间。周内美国 7 月非农意外转负、

CPI/PPI 双双回落，9月加息概率下降，美元走弱，为铜价打开上行

空间；国内通胀温和、货币延续适度宽松，电网万亿投资与新能源、

AI 算力需求持续释放。供应端矿端约束深化，TC 续创-177.22 美元/

干吨历史极值，叠加刚果（金）出口禁令、印尼冶炼厂检修及智利减

产，LME 库存连降、非美现货极度紧张，筑牢价格底部。当前博弈已

从"宏观预期修复"切换至"高价下的供需再平衡"，铜价高位高波动，

中期重心有望随旺季上移。

锂：去库加速叠加旺季补库预期共振，底部支撑逐步夯实。本周

碳酸锂强势反弹，收于 15.15万元/吨，周涨 8750元。供给端 7月国

内产量环比减少 8.8%，头部锂盐厂集中检修，供给偏紧；成本端锂辉

石、锂云母价格回落，外购冶炼与回收环节持续亏损，高成本产能减

产预期强化底部支撑。需求端韧性突出：磷酸铁锂产能爬坡延续、储

能订单旺盛，8月锂电排产约304GWh、环比增 7.4%，新能源车销量占

比首破 60%。产业链去库进一步加速、下游补库意愿回升，"金九银十

"临近强化补库逻辑。

钼：本周钼精矿价格高位震荡，钼精矿（40%-45%）价格稳定在

5300 元/吨度以上。近期受河南环保安全检查+台风天气等影响，供

给持续趋紧，钢厂持续进场，需求表现良好，短期内钼价或继续上行。

中长期看，2028年之前供给无明显放量，军工/油气、“以钼代钨”需

求强化，钼价有望更上一层楼。

锡：社会库存由去库转为累库，锡价高位盘整。本周锡价继续盘

整，社会库存转为累库，累库速度超预期，累库原因或由于下游焊料、

电子等企业正值传统消费淡季，畏高观望情绪浓厚，现货市场成交持
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续冷清。我们认为未来美联储表态、海峡局势仍有反复可能，锡价短

期处于上有宏观压制、下有供应支撑的震荡格局，低库存逻辑有所削

弱，建议逢低布局。

钨：钨价支撑明显，看好中长期中枢上移。本周钨价稳定，钨市

场上下游分歧显现，场内订单多以成交商谈为主。矿方坚守心理价位，

低价出货意愿偏弱，对行情形成支撑；下游冶炼厂采购态度审慎，按

需对接货源，买卖双方存在一定心理价差。贸易商多随行观望，少有

主动布局动作。整体缺乏放量信号，短期行情延续僵持。中长期看，

国内对钨矿供给指标、矿山开采加强管制，海外价差高企，钨价中长

期中枢有望上移。

投资建议：

建议关注西部矿业、金诚信、赤峰黄金、锡业股份、中金岭南、

中钨高新、紫金矿业等。

风险提示：

宏观经济大幅波动，需求不及预期，供应释放超预期，公司项目

进度不及预期。
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1 板块行情

根据长江一级行业划分，有色金属行业本周涨跌幅为-3.5%，排名第 31。

图表1：本周长江一级行业指数涨跌幅

资料来源：IFind，中邮证券研究所

本周有色板块涨幅排名前 5为杭钢股份、龙磁科技、西部材料、豪美新材、

东阳光；跌幅排名前5为西部矿业、志特新材、洛阳钼业、江西铜业、宏达股份。

图表2：本周涨幅前 10只股票 图表3：本周跌幅前 10 只股票

资料来源：IFind，中邮证券研究所 资料来源：IFind，中邮证券研究所
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2 价格

基本金属方面：本周 LME铜上涨0.45%、铝下跌 2.07%、锌上涨 0.45%、铅下

跌 0.34%、锡上涨 0.88%。

贵金属方面：本周 COMEX 黄金下跌 0.83%、白银下跌 1.08%、NYMEX 钯金下

跌 3.98%、铂下跌 25.34%。

新能源金属方面：本周 LME 镍下跌 0.77%、碳酸锂上涨 2.36%。

图表4：LME 铜价格(美元/吨) 图表5：LME 铝价格(美元/吨)

资料来源：IFind，中邮证券研究所 资料来源：IFind，中邮证券研究所

图表6：LME 锌价格(美元/吨) 图表7：LME 铅价格(美元/吨)

资料来源：IFind，中邮证券研究所 资料来源：IFind，中邮证券研究所
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图表10：COMEX 白银价格(美元/盎司) 图表11：NYMEX 铂价格(美元/盎司)

资料来源：IFind，中邮证券研究所 资料来源：IFind，中邮证券研究所

图表8：LME 锡价格(美元/吨) 图表9：COMEX 黄金价格(美元/盎司)

资料来源：IFind，中邮证券研究所 资料来源：IFind，中邮证券研究所
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图表12：NYMEX 钯价格(美元/盎司) 图表13：LME 镍价格(美元/吨)

资料来源：IFind，中邮证券研究所 资料来源：IFind，中邮证券研究所

图表14：钴价格(元/吨) 图表15：碳酸锂价格（元/吨）

资料来源：IFind，中邮证券研究所 资料来源：IFind，中邮证券研究所
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3 库存

基本金属方面：本周全球显性库存铜累库 6894 吨、铝去库 13498 吨、锌去

库 5437吨、铅去库 314 吨、锡累库 221 吨、镍累库 1019 吨。

图表16：全球交易所铜库存(吨) 图表17：全球交易所铝库存(吨)

资料来源：IFind，中邮证券研究所 资料来源：IFind，中邮证券研究所

图表18：全球交易所锌库存(吨) 图表19：全球交易所铅库存(吨)

资料来源：IFind，中邮证券研究所 资料来源：IFind，中邮证券研究所

下载日志已记录，仅供内部参考



请务必阅读正文之后的免责条款部分 10

4 风险提示

宏观经济大幅波动，需求不及预期，供应释放超预期，公司项目进度不及预

期。

图表20：全球交易所锡库存(吨) 图表21：全球交易所镍库存(吨)

资料来源：IFind，中邮证券研究所 资料来源：IFind，中邮证券研究所
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中邮证券投资评级说明

投资评级标准 类型 评级 说明

报告中投资建议的评级标准：
报告发布日后的 6 个月内的相
对市场表现，即报告发布日后
的 6 个月内的公司股价（或行
业指数、可转债价格）的涨跌
幅相对同期相关证券市场基准
指数的涨跌幅。
市场基准指数的选取：A股市
场以沪深 300 指数为基准；新
三板市场以三板成指为基准；
可转债市场以中信标普可转债
指数为基准；香港市场以恒生
指数为基准；美国市场以标普
500 或纳斯达克综合指数为基
准。

股票评级

买入 预期个股相对同期基准指数涨幅在 20%以上

增持 预期个股相对同期基准指数涨幅在 10%与 20%之间

中性 预期个股相对同期基准指数涨幅在-10%与 10%之间

回避 预期个股相对同期基准指数涨幅在-10%以下

行业评级

强于大市 预期行业相对同期基准指数涨幅在 10%以上

中性 预期行业相对同期基准指数涨幅在-10%与 10%之间

弱于大市 预期行业相对同期基准指数涨幅在-10%以下

可转债

评级

推荐 预期可转债相对同期基准指数涨幅在 10%以上

谨慎推荐 预期可转债相对同期基准指数涨幅在 5%与 10%之间

中性 预期可转债相对同期基准指数涨幅在-5%与 5%之间

回避 预期可转债相对同期基准指数涨幅在-5%以下
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本报告所采用的数据均来自我们认为可靠的目前已公开的信息，并通过独立判断并得出结论，力求独立、客观、公

平，报告结论不受本公司其他部门和人员以及证券发行人、上市公司、基金公司、证券资产管理公司、特定客户等

利益相关方的干涉和影响，特此声明。

免责声明

中邮证券有限责任公司（以下简称“中邮证券”）具备经中国证监会批准的开展证券投资咨询业务的资格。
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本报告所载的意见、评估及预测仅为本报告出具日的观点和判断。该等意见、评估及预测无需通知即可随时更改。
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中邮证券及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，也可能为这些公司提供或

者计划提供投资银行、财务顾问或者其他金融产品等相关服务。

《证券期货投资者适当性管理办法》于 2017 年 7 月 1 日起正式实施，本报告仅供中邮证券签约客户使用，若您非

中邮证券签约客户，为控制投资风险，请取消接收、订阅或使用本报告中的任何信息。本公司不会因接收人收到、

阅读或关注本报告中的内容而视其为签约客户。

本报告版权归中邮证券所有，未经书面许可，任何机构或个人不得存在对本报告以任何形式进行翻版、修改、节选、

复制、发布，或对本报告进行改编、汇编等侵犯知识产权的行为，亦不得存在其他有损中邮证券商业性权益的任何

情形。如经中邮证券授权后引用发布，需注明出处为中邮证券研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节

或修改。

中邮证券对于本申明具有最终解释权。
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