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行情综述&投资建议 

本周（4.29-4.30）沪深 300 指数下降 0.54%，其中有色指数下降 0.97%。个股层面，本周大地熊、吉翔股份涨幅较大，
分别上涨 5.28%、3.08%；博威合金、盛和资源跌幅较大，分别下跌 6.56%、6.11%。 

稀土：氧化镨钕本周价格为 40.37 万元/吨，环比上涨 3.76%；氧化镝本周价格 207 万元/吨，环比上涨 0.49%；氧化
铽本周价格 663 万元/吨，环比上涨 1.84%；氧化铈本周价格 0.73 万元/吨，环比持平；氧化镧本周价格 0.40 万元/
吨，环比持平。近期缅甸克钦邦局势恶化，克钦邦作为缅甸稀土重要产区，市场或对稀土供应产生担忧，周内稀土价
格上涨。4 月 26 日七部门联合印发《汽车以旧换新补贴实施细则》，明确了补贴范围和标准；此前财政部、工信部发
布《关于开展制造业新型技术改造城市试点工作的通知》，工信部、金融监管总局等七部门联合印发《推动工业领域
设备更新实施方案》、明确提出要“加大财税支持”“加强金融支持”；考虑政策配套持续落地，稀土磁材作为新能
源车和工业设备电机的较优选择或有望持续受益于制造升级和更新改造。由于价格仍处低位，回收和独居石生产企业
供应缩减有望持续，进口亦如期走弱；中长期来看，考虑国内配额增速放缓，稀土价格中枢有望逐步上行。资源端建
议关注北方稀土（轻稀土龙头）。 

锑：本周锑锭价格为 10.01 万元/吨，环比上涨 5.26%；锑精矿价格为 8.41 万元/吨，环比上涨 5.02%。目前锑锭库存
处于历史低位且持续去化、氧化锑库存由年初的相对较高位置加速去化至历史中低位（仅高于 2021 年，低于 2022-
2023 年历史同期），我们认为原料的紧缺或将从冶炼厂进一步向下传导至氧化锑环节，供应紧缺将进一步加剧；根据
我们测算 1-3 月国内锑实际消费量和终端消费量同比增幅分别为 7%、16%，终端消费强于实际消费量，表明隐性库存
持续去化。需求端光伏玻璃生产旺盛、阻燃剂需求平稳的情况下，锑价有望持续冲高，价格范围有望突破 11 万元/吨
的历史高位（2011 年 4 月）。中长期海外锑矿供应收紧预期加强，国内政策限制下难有增量项目且供给扰动频繁，光
伏需求有望持续景气，锑供需格局向好，库存持续低位的情况下锑价中枢有望持续抬升，建议关注弹性较大的标的：
湖南黄金。 

钼：钼精矿本周价格为 3590 元/吨，环比下降 4.90%；钼铁本周价格 23.10 万元/吨，环比下降 5.71%。本周节前备货
持续，钢厂陆续进场招标量价齐升，加之原料端现货紧张，价格快速上涨；中长期看，随着油气、火电和化工投资高
增，造船和钢结构景气延续，海外矿放量减速、国内大矿投放时点仍存在较大不确定性，钼供需中长期偏紧，钼价中
枢有望持续上行。盈利占比高的稀缺资源标的有望充分受益，建议关注金钼股份。 

锡：锡锭本周价格为 26.24 万元/吨，环比下降 0.01%。本周价格先扬后抑；矿端偏紧局面短期仍难改变，但随着国内
外锡锭库存累增，或将缓解对矿紧预期的担忧，短期价格或震荡运行。中长期看海外地缘政治扰动持续、印尼锡矿供
紧担忧，需求端有望收益消费电子复苏和以旧换新行动，锡供需格局将长期向好。建议关注锡业股份。 

钨：钨精矿本周价格 14.16 万元/吨，环比上涨 4.42%；仲钨酸铵本周价格 20.76 万元/吨，环比上涨 4.30%。钨精矿
本周库存 560 吨，环比下降 6.67%；仲钨酸铵本周库存 290 吨，环比持平。本周矿山产量持续偏低，原料呈现坚挺局
面，后市有望看涨。建议关注中钨高新。 

其他小金属：五氧化二钒本周价格为 8.20 万元/吨，环比上涨 3.14%；金属锗本周价格 9650 元/公斤，环比持平。 

风险提示 

供给不及预期；新能源产业景气度不及预期；宏观经济波动。 
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一、投资策略 

1.1 本周投资观点&重点推荐组合 

稀土：氧化镨钕本周价格为 40.37 万元/吨，环比上涨 3.76%；氧化镝本周价格 207 万元/
吨，环比上涨 0.49%；氧化铽本周价格 663 万元/吨，环比上涨 1.84%；氧化铈本周价格
0.73 万元/吨，环比持平；氧化镧本周价格 0.40 万元/吨，环比持平。近期缅甸克钦邦局
势恶化；克钦邦作为缅甸稀土重要产区，市场或对稀土供应产生担忧，周内稀土价格上涨。
4 月 26 日七部门联合印发《汽车以旧换新补贴实施细则》，明确了补贴范围和标准；此前
财政部、工信部发布《关于开展制造业新型技术改造城市试点工作的通知》，工信部、金
融监管总局等七部门联合印发《推动工业领域设备更新实施方案》、明确提出要“加大财
税支持”“加强金融支持”；考虑“设备更新”和“以旧换新”政策配套持续落地，稀土
磁材作为新能源车和工业设备电机的较优选择或有望持续受益于制造升级和更新改造。由
于价格仍处低位，回收和独居石生产企业供应缩减有望持续，进口亦如期走弱；考虑国内
配额增速放缓，新能源车叠加机器人、工业电机需求接力释放，“以旧换新”政策有望带
来存量和增量需求并举，稀土价格中枢有望逐步上行。资源端建议关注中国稀土（中重稀
土龙头，充分受益整合）、北方稀土（轻稀土龙头，低成本优势显著）、盛和资源（资源
布局全球，规模持续扩张）；磁材环节受益标的：金力永磁（强业绩穿越周期，机器人贡
献增长空间）。 

锑：本周锑锭价格为 10.01 万元/吨，环比上涨 5.26%；锑精矿价格为 8.41 万元/吨，环
比上涨 5.02%。目前锑锭库存处于历史低位且持续去化、氧化锑库存由年初的相对较高位
置加速去化至历史中低位（仅高于 2021 年，低于 2022-2023 年历史同期），我们认为原
料的紧缺或将从冶炼厂进一步向下传导至氧化锑环节，供应紧缺将进一步加剧；根据我们
测算 1-3 月国内锑实际消费量和终端消费量同比增幅分别为 7%、16%，终端消费强于实际
消费量，表明隐性库存持续去化。需求端光伏玻璃生产旺盛、阻燃剂需求平稳的情况下，
锑价有望持续冲高，价格范围有望突破 11 万元/吨的历史高位（2011 年 4 月）。中长期
海外锑矿供应收紧预期加强、光伏需求有望持续景气，锑供需格局向好，库存持续低位的
情况下锑价中枢有望持续上行，建议关注弹性较大的标的：湖南黄金。 

钼：钼精矿本周价格为 3590 元/吨，环比下降 4.90%；钼铁本周价格 23.10 万元/吨，环
比下降 5.71%。本周节前备货持续，钢厂陆续进场招标量价齐升，加之原料端现货紧张，
价格快速上涨。中长期看，随着油气、火电和化工投资高增，造船和钢结构景气延续，海
外矿放量减速、国内大矿投放时点仍存在较大不确定性，钼供需中长期偏紧，钼价中枢有
望持续上行。盈利占比高的稀缺资源标的有望充分受益，建议关注金钼股份。 

锡：锡锭本周价格为 26.24 万元/吨，环比下降 0.01%。本周价格先扬后抑；矿端偏紧局面
短期仍难改变，但随着国内外锡锭库存累增，或将缓解对矿紧预期的担忧，短期价格或震
荡运行。中长期看海外地缘政治扰动持续、印尼锡矿供紧担忧，需求端有望收益消费电子
复苏和以旧换新行动，锡供需格局将长期向好。建议关注锡业股份、华锡有色。 

钨：钨精矿本周价格 14.16 万元/吨，环比上涨 4.42%；仲钨酸铵本周价格 20.76 万元/吨，
环比上涨 4.30%。钨精矿本周库存 560 吨，环比下降 6.67%；仲钨酸铵本周库存 290 吨，
环比持平。本周矿山产量持续偏低，原料呈现坚挺局面，后市有望看涨。建议关注中钨高
新、章源钨业。 

其他小金属：五氧化二钒本周价格为 8.20 万元/吨，环比上涨 3.14%；金属锗本周价格
9650 元/公斤，环比持平；金属镓价格为 2340 元/千克，环比持平。 

金属新材料：随着华为、iPhone、小米等手机新品推向市场，带来钛合金边框和折叠屏铰
链等上游材料的增量需求，建议关注相关消费电子新材料企业东睦股份、宝钛股份、银邦
股份等。英伟达发布新一代 H200 芯片，据悉性能较 H100 提高 60%至 90%，功率提升芯片
电感用量有望增加，建议关注目前产品已经批量用于英伟达 H100 芯片电感的铂科新材；
关注优质软磁粉末供应商悦安新材。 

1.2 行业与个股走势 

本周沪深 300 指数下降 0.54%，其中有色指数下降 0.97%。 
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图表1：行业涨跌幅对比 

 

来源：wind，国金证券研究所 

个股层面，本周大地熊、吉翔股份涨幅较大，分别上涨 5.28%、3.08%；博威合金、盛和资
源跌幅较大，分别下跌 6.56%、6.11%。 

图表2：能源金属与小金属个股涨幅前五  图表3：能源金属与小金属个股涨幅后五 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

1.3 金属价格变化 

本周锑锭/锑精矿/黑钨精矿分别环比增长 5.26%/5.02%/4.42%，增长幅度较大；钼铁/钼
精矿/镁锭分别环比下降 5.71%/4.90%/2.71%，下降较明显。      
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图表4：能源金属与小金属 7 天、月度、季度价格变化。 

品种 名称 单位 2024/4/30 
涨跌幅 

7 天 30 天 90 天 360 天 

稀土 

氧化镨钕 万元/吨 40.37  3.76% 14.76% 1.24% -7.15% 

氧化镧 万元/吨 0.40  0.00% 0.00% 0.00% -23.76% 

氧化铈 万元/吨 0.73  0.00% 0.00% 12.75% 34.43% 

氧化镝 万元/吨 207 0.49% 11.89% 10.11% 13.74% 

氧化铽 万元/吨 663 1.84% 22.10% 18.60% -20.50% 

钕铁硼 万元/吨 22.95  1.32% 2.23% 0.00% -6.13% 

钨 
黑钨精矿 万元/吨 14.16  4.42% 12.09% 15.31% 17.44% 

仲钨酸钠 万元/吨 20.76  4.30% 11.25% 14.33% 14.66% 

钼 
钼精矿 元/吨度 3590 -4.90% 7.16% 7.81% -1.64% 

钼铁 元/吨 231000 -5.71% 8.45% 8.45% 0.43% 

锑 
锑锭 万元/吨 10.01  5.26% 9.28% 22.05% 21.23% 

锑精矿 万元/金属吨 8.41  5.02% 7.06% 20.05% 21.93% 

锡 锡锭 万元/吨 26.24  -0.01% 15.66% 26.57% 26.24% 

镁 
镁锭 元/吨 19770 -2.71% 2.65% -9.64% -20.09% 

硅铁 元/吨 7000 3.86% 3.70% 2.94% -11.17% 

钒 
五氧化二钒 万元/吨 8.20  3.14% 9.33% -38.11% -31.38% 

钒铁 万元/吨 9.25  2.78% 7.56% -33.45% -28.85% 

锗 金属锗 元/公斤 9650 0.00% 2.12% 19.88% 13.53% 

锆 锆英砂 元/吨 14550 0.00% 0.00% -6.13% -11.82% 

钛 钛精矿 元/吨 2300.00  0.00% -0.72% 1.47% 1.55% 

锂 
碳酸锂 万元/吨 11.18  0.55% 1.99% 15.80% -37.54% 

氢氧化锂 万元/吨 10.04  0.00% 1.41% 18.78% -46.42% 

钴 

MB 标准级钴 美元/磅 13.08  -0.38% -4.56% -2.06% -5.42% 

电解钴 万元/吨 23.40  -1.27% -1.68% 3.54% -18.47% 

四氧化三钴 万元/吨 12.85  -0.77% -4.46% 300.00% -14.90% 

镍 

LME 镍 美元/吨 18975 1.01% 0.00% 17.49% -24.40% 

镍铁 元/吨 970 0.52% 4.86% 4.30% -12.61% 

硫酸镍 元/吨 32360 0.00% 3.29% -2.50% -25.75% 

来源：wind，国金证券研究所 

 

二、品种基本面 

2.1 稀土 

氧化镨钕本周价格为 40.37 万元/吨，环比上涨 3.76%。氧化镝本周价格 207 万元/吨，环
比上涨 0.49%；氧化铽本周价格 663 万元/吨，环比上涨 1.84%；氧化铈本周价格 0.73 万
元/吨，环比持平；氧化镧本周价格 0.40 万元/吨，环比持平。 
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图表5：氧化镨钕价格走势（万元/吨）  图表6：氧化镝、氧化铽价格（万元/吨） 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

毛坯烧结钕铁硼 N35 本周价格为 15.75 万元/吨，环比上涨 1.32%；毛坯烧结钕铁硼 35H
本周价格 22.95 万元/吨，环比持平。 

图表7：氧化镧、氧化铈价格走势（万元/吨）  图表8：钕铁硼价格走势（万元/吨） 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

2024 年 3 月稀土出口量 4709.6 吨，环比上涨 7.35%；2024年 3月稀土永磁出口量 4196.24
吨，环比上涨 26.16%。 

图表9：稀土月度出口量（吨）  图表10：稀土永磁月度出口量（吨） 

 

 

 

来源：百川盈孚，国金证券研究所  来源：百川盈孚，国金证券研究所 

2.2 钨 

钨精矿本周价格 14.16 万元/吨，环比上涨 4.42%；仲钨酸铵本周价格 20.76 万元/吨，环
比上涨 4.30%。钨精矿本周库存 560 吨，环比下降 6.67%；仲钨酸铵本周库存 290 吨，环
比持平。 

20 

30 

40 

50 

60 

70 

80 

90 

100 

110 

120 

2022/01 2022/04 2022/07 2022/10 2023/01 2023/04 2023/07 2023/10 2024/01 2024/04

价格:镨钕氧化物:(Nd2O3+Pr6O11)/TREO≥75.0%:上海

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

150 

200 

250 

300 

350 

400 

2022/01 2022/04 2022/07 2022/10 2023/01 2023/04 2023/07 2023/10 2024/01 2024/04

价格:氧化镝:99.5-99.9%:上海 价格:氧化铽:99.9-99.99%:上海

0.2 

0.3 

0.4 

0.5 

0.6 

0.7 

0.8 

0.9 

1.0 

1.1 

2022/01 2022/04 2022/07 2022/10 2023/01 2023/04 2023/07 2023/10 2024/01 2024/04

价格:氧化镧:La2O3/TREO 99.0-99.9%:上海 价格:氧化铈:CeO2/TREO 99.0-99.5%:上海

14

16

18

20

22

24

26

2023/03 2023/05 2023/07 2023/09 2023/11 2024/01 2024/03

毛坯烧结钕铁硼N35全国 毛坯烧结钕铁硼H35全国

0 

1,000 

2,000 

3,000 

4,000 

5,000 

6,000 

20
22

/1
20

22
/3

20
22

/5
20

22
/7

20
22

/9
20

22
/1

1

20
23

/1

20
23

/3

20
23

/5
20

23
/7

20
23

/9
20

23
/1

1
20

24
/1

20
24

/3

稀土出口量

0 

1,000 

2,000 

3,000 

4,000 

5,000 

6,000 

20
22

/1
20

22
/3

20
22

/5
20

22
/7

20
22

/9
20

22
/1

1
20

23
/1

20
23

/3
20

23
/5

20
23

/7
20

23
/9

20
23

/1
1

20
24

/1
20

24
/3

稀土永磁出口量



行业周报 

 
 

 

敬请参阅最后一页特别声明 8 
 
 
 

扫码获取更多服务 

图表11：钨精矿与仲钨酸铵价格走势（万元/吨）  图表12：钨精矿与仲钨酸铵库存（吨） 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：百川盈孚，国金证券研究所 

2.3 钼 

钼精矿本周价格为 3590 元/吨，环比下降 4.90%；钼铁本周价格 23.10 万元/吨，环比下
降 5.71%。 

图表13：钼精矿与钼铁价格走势（元/吨）  图表14：钼精矿与钼铁库存（吨） 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：百川盈孚，国金证券研究所 

2.4 锑 

本周锑锭价格为 10.01 万元/吨，环比上涨 5.26%；锑精矿价格为 8.41 万元/吨，环比上
涨 5.02%。 

图表15：锑锭与锑精矿价格（万元/吨）  图表16：锑锭和氧化锑库存（吨） 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：百川盈孚，国金证券研究所 

2.5 锡 

锡锭本周价格为 26.24 万元/吨，环比下降 0.01%。  
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图表17：锡锭价格（万元/吨）  图表18：锡锭库存量（吨） 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：百川盈孚，国金证券研究所 

2.6 镁 

镁锭本周价格为 1.98 万元/吨，环比下降 2.71%；硅铁本周价格 0.70 万元/吨，环比上涨
3.86%。 

图表19：镁锭价格走势（元/吨）  图表20：硅铁价格走势（元/吨） 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

 

图表21：金属镁库存（吨）  图表22：镁合金库存（吨） 

 

 

 
来源：百川盈孚，国金证券研究所  来源：百川盈孚，国金证券研究所 

 

2.7 钒 

五氧化二钒本周价格为 8.20 万元/吨，环比上涨 3.14%；钒铁本周价格 9.25 万元/吨，环
比上涨 2.78%。 
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图表23：五氧化二钒价格走势（万元/吨）  图表24：钒铁价格走势（万元/吨） 

 

 

 

来源：百川盈孚，国金证券研究所  来源：百川盈孚，国金证券研究所 

2.8 锗 

金属锗本周价格 9650 元/公斤，环比持平；二氧化锗本周价格 6750 元/公斤，环比持平。  

图表25：金属锗与二氧化锗价格走势（元/公斤）  图表26：金属锗库存（吨） 

 

 

 

来源：百川盈孚，国金证券研究所  来源：百川盈孚，国金证券研究所 

2.9 锆 

海绵锆本周价格为 178.20 元/吨，环比上涨 0.45%；锆英砂本周价格为 14550 元/吨，环
比持平。 

图表27：海绵锆价格走势（元/公斤）  图表28：锆英砂价格走势（元/吨） 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：百川盈孚，国金证券研究所 

2.10 钛 

海绵钛本周价格为 52.70 元/公斤，环比持平；钛精矿本周价格为 2300 元/吨，环比持平。 
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图表29：海绵钛价格（元/公斤）与钛精矿价格（元/

吨） 

 图表30：钛精矿周度库存（万吨） 

 

 

 
来源：wind，国金证券研究所  来源：百川盈孚，国金证券研究所 

三、重点公司公告 

广晟有色：关于控股子公司停产的公告 

广晟有色金属股份有限公司（以下简称“广晟有色”或“公司”）控股子公司龙南市和利
稀土冶炼有限公司（以下简称“和利公司”）于近日收到江西省龙南市人民政府关于《责
令停产通知书》，通知主要内容如下：因和利公司产能规模较小,经江西省、赣州市工信
部门核实，属《产业结构调整指导目录》（2024 年本）淘汰类稀土分离项目，责令和利公
司在收到通知书之日起，立即停止生产，并接受社会监督。待整改完成通过江西省、赣州
市、龙南市工信部门验收合格后，方可再行生产。和利公司为公司持股 50%的控股企业，
2023 年营业收入为 26,019.11 万元，占公司营业收入 1.25%；按照股权比例计算归属于上
市公司股东的净利润 1441.13 万元，占最近一年经审计归属于上市公司股东净利润的
7.09%。总体上看，此次和利公司停产，对公司未来收入和利润不存在重大不利影响。下
一步，和利公司将按照江西省、赣州市、龙南市工信部门要求实施整改，争取早日通过验
收并复产。 

江特电机：2023 年年度报告 

2023 年，受碳酸锂产品需求增长放缓和供给端持续增加的影响，市场供需状况发生了剧
烈转变。从全年来看，碳酸锂价格除四月底有一次反弹外，基本呈单边下跌趋势，直接导
致公司营业收入和利润水平同比均有较大幅度的下滑。报告期内，公司实现营业收入
279,871.60 万元（合并数，下同），比上年同期减少 377,318.58 万元，同比下降 57.41%。
报告期内，公司利润总额-38,066.57 万元，比上年同期减少 313,844.58 万元，同比下降
113.80%，归属于上市公司股东的净利润为-39,691.24 万元，比上年同期减少 272,282.39
万元，同比下降 117.06%。 

东方锆业：关于 2021 年限制性股票激励计划首次授予部分第三个解除限售期及预留授予
部分第二个解除限售期解除限售股份上市流通的提示性公告 

广东东方锆业科技股份有限公司（以下简称“公司”）于 2024 年 4 月 18 日召开第八届董
事会第十一次会议、第八届监事会第十一次会议，审议通过了《关于 2021 年限制性股票
激励计划首次授予部分第三个解除限售期解除限售条件成就的议案》《关于 2021 年限制
性股票激励计划预留授予部分第二个解除限售期解除限售条件成就的议案》，经中国证券
登记结算有限责任公司深圳分公司确认，本次解除限售的股权激励股份的上市流通日期为
2024 年 4 月 30 日。本次符合解除限售条件的激励对象合计 390 人，可解除限售的限制性
股票数量合计 2,769.63 万股，占公司目前总股本 77,490.25 万股的 3.5742%。 

四、风险提示 

供给超预期。若各品种的矿山开发、或者再生资源供应超预期，将造成供过于求的局面，
导致金属价格下跌。 

新能源产业景气度不及预期。新能源车作为锂钴镍、稀土等品种的重要下游，光伏作为锑
和锡等品种的重要下游，新能源产业景气度决定着众多品种的能源金属和小金属的需求增
长空间。若新能源产业进展不及预期，将显著拖累整体需求。 

宏观经济波动。钼、锡等领域需求随宏观经济较大；若宏观经济波动超预期，将显著影响
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相关品种价格。  
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行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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