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有色金属行业周报   
矿端复产不及预期，供给扰动支撑铜价底部 
  
本周金属价格走势分化，贵金属普遍下挫，COMEX 白银大跌 6.59%、SHFE 银跌
5.76%，黄金同步走弱；基本金属中 LME 镍同比上涨 6.34%表现亮眼，沪铜微涨
0.17%，国内铜库存大幅去化 3.91 万吨至 20.1 万吨，供需紧平衡态势延续。自由港麦
克莫兰宣布格拉斯伯格铜矿复产不及预期，下半年仅恢复 65%产能，全年产量从 11

亿磅下调至 8 亿磅。整体来看，在供给持续扰动的背景下，铜价大幅下跌的空间有限，
预计维持震荡偏强格局。 

支撑评级的要点 

 格拉斯伯格铜矿复产不及预期，供给扰动支撑铜价底部。自由港麦克莫兰宣布格
拉斯伯格铜矿复产不及预期，下半年仅恢复 65%产能，全年产量指引从 11 亿磅
下调至 8 亿磅。本次产量下修规模可观，且具有中期属性而非短期扰动。一方面，
头部矿山产量下调规模可观，直接收缩全球供给弹性。自由港麦克莫兰 2026 年
一季度铜产量约 30.0 万吨，同比大幅下降约 24%，其中印尼矿区一季度铜产量仅
约 4.3 万吨，远低于去年同期的约 13.4 万吨。公司已明确将全年合并铜销量指引
由约 154.2 万吨下调至约 140.6 万吨，下修幅度达 13.6 万吨，核心原因正是印尼
格拉斯伯格铜矿复产节奏慢于原计划。此次下修并非短期扰动，而是源于停产数
月后井下湿矿占比明显上升导致的输送系统改造需求，公司预计 2 号、3 号生产
区短期内只能运行在约 60%产能，这一瓶颈要到 2027 年中才能大体解决，对供
给的影响具有持续性。 

另一方面，潜在扰动风险仍在持续发酵。必和必拓旗下智利埃斯孔迪达
（Escondida）和萨尔迪瓦（Zaldivar）铜矿因承包商罢工导致关键道路受阻，矿
区道路上的封锁导致车辆间歇性通行并造成轮班交接延误。埃斯孔迪达作为世界
级铜矿，其生产扰动具有显著的行业风向标意义，且罢工问题若不能尽快解决，
可能进一步升级并对产量造成实质性影响。智利作为全球最大铜生产国，供应端
的任何波动都将对全球铜市场产生直接冲击。在供给持续扰动的背景下，铜价大
幅下跌的空间有限，预计维持震荡偏强格局。 

高频数据 

 COMEX、SHFE 贵金属价格均下跌。截至本周五，SHFE 金、SHFE 银收盘价分
别为 1,032 元/克、18,442 元/吨，较上周变化-2.08%、-5.76%；COMEX 黄金、COMEX

白银收盘价分别为 4,725 美元/盎司、76 美元/盎司，较上周变化-2.56%、-6.59%。 

 沪铜、锌、镍价格上涨，国内铜库存持续去化。截至本周五，SHFE 铜、SHFE

铝、SHFE 铅、SHFE 锌、SHFE 镍、SHFE 锡收盘价分别为 102,460 元/吨、24,865

元/吨、16,670 元/吨、24,225 元/吨、144,750 元/吨、387,630 元/吨，较上周变化
0.17%、-2.57%、-0.63%、0.85%、0.71%、-0.78%；LME 铜、LME 铝、LME 锌、
LME 铅、LME 镍、LME 锡收盘价分别为 13,289 美元/吨、3,591 美元/吨、1,961

美元/吨、3,463 美元/吨、19,125 美元/吨、50,345 美元/吨，较上周变化-0.45%、
1.30%、-0.10%、0.98%、6.34%、0.36%。 

 截至本周五，SHFE 铜、SHFE 铝、SHFE 铅、SHFE 锌、SHFE 镍、SHFE 锡库存
分别为 20.1 万吨、48.1 万吨、6.0 万吨、14.3 万吨、6.9 万吨、0.8 万吨，较上周
变化-16.25%、0.47%、-1.98%、-1.77%、1.52%、-4.90%；LME 铜、LME 铝、LME

锌、LME 铅、LME 镍、LME 锡库存分别为 39.3 万吨、37.6 万吨、27.0 万吨、10.3

万吨、27.8 万吨、0.9 万吨，较上周变化-1.91%、-3.23%、-1.54%、-8.86%、-0.23%、
0.93%。 

投资建议 

 AI 等科技深化发展有望带动铜、锡需求，供需紧平衡推升价格。建议关注紫金
矿业、洛阳钼业、江西铜业、铜陵有色、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。 

 能源危机带来全球通胀，有演化为衰退可能。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、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。 

 
  



2026 年 4 月 28 日 有色金属行业周报 2 

 

 

 

目录 

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

1.1 矿端频繁扰动，支撑铜价底部 ................................................................................................... 5 

2．有色金属行业上市公司公告 ...................................................................... 6 

3．行业高频动态数据跟踪 .............................................................................. 8 

3.1 板块数据跟踪 .................................................................................................................................. 8 

3.2 贵金属数据跟踪............................................................................................................................... 9 

3.3 工业金属数据跟踪......................................................................................................................... 10 

3.4 稀土金属数据跟踪......................................................................................................................... 14 

4. 风险提示...................................................................................................... 15 

  



2026 年 4 月 28 日 有色金属行业周报 3 

 

 

 

图表目录 
图表 1. 本周板块变动情况（申万一级行业分类） .................................................... 8 

图表 2. 有色金属板块细项本周变动情况 .................................................................... 8 

图表 3. 有色金属与万得全 A 走势 ............................................................................... 8 

图表 4. 本周板块涨幅前十&后十个股 ......................................................................... 8 

图表 5. 贵金属价格变动 ................................................................................................ 9 

图表 6. ETF 持仓贵金属 ................................................................................................ 9 

图表 7. 美债利率对比金价 ............................................................................................ 9 

图表 8. 美元指数对比金价 ............................................................................................ 9 

图表 9. 美国 CPI、PCE 对比金价................................................................................ 9 

图表 10. 美国就业失业率 .............................................................................................. 9 

图表 11. Comex 黄金、白银期货收盘价 ...................................................................... 9 

图表 12. 金银比（金价/银价） ................................................................................... 10 

图表 13. 金油比（金价/油价） ................................................................................... 10 

图表 14. 基本金属价格变动 ........................................................................................ 10 

图表 15. 基本金属库存变动 ........................................................................................ 10 

图表 16. 全球矿山铜月产量（千吨） ........................................................................ 11 

图表 17. 全球原生精炼铜月产量（千吨） ................................................................ 11 

图表 18. 全球再生精炼铜月产量（千吨） ................................................................ 11 

图表 19. 国内电解铜产量统计 .................................................................................... 11 

图表 20. 国内电解铜产能利用率 ................................................................................ 11 

图表 21. LME 铜库存变化（吨） .............................................................................. 11 

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

图表 23. LME+COMEX+SHFE 铜库存变化（吨） ................................................ 12 

图表 24. 1#电解铜升贴水中间价（元/吨） ............................................................... 12 

图表 25. LME 铜升贴水（美元/吨） ......................................................................... 12 

图表 26. 铜矿加工费 .................................................................................................... 12 

图表 27. 铜精废价差 .................................................................................................... 12 

图表 28. 中国电解铝在产产能（万吨） .................................................................... 13 

图表 29. 中国电解铝产量（万吨） ............................................................................ 13 

图表 30. 中国电解铝库存（万吨） ............................................................................ 13 

图表 31. LME+COMEX+SHFE 铝库存变化（吨） ................................................ 13 

图表 32. 中国原铝进出口数量（吨） ........................................................................ 13 

图表 33. 中国未锻轧铝及铝材进出口数量（吨） .................................................... 13 

图表 34. A00 铝升贴水中间价（元/吨） ................................................................... 14 

图表 35. LME 铝升贴水（美元/吨） ......................................................................... 14 

图表 36. 四省铝土矿价格（元/吨） ........................................................................... 14 



2026 年 4 月 28 日 有色金属行业周报 4 

 

 

 

图表 37. 四省氧化铝价格（元/吨） ........................................................................... 14 

图表 38. 稀土金属及其氧化物价格变动 .................................................................... 14 

 

 
    



2026 年 4 月 28 日 有色金属行业周报 5 

 

 

 

1．本周行业热点事件 

1.1 矿端频繁扰动，支撑铜价底部 

事件：4 月 23 日，全球最大上市铜生产商自由港麦克莫兰宣布，其位于印尼的格拉斯伯格铜矿（全

球第二大铜矿及最大金矿）复产进度不及预期，预计下半年仅能恢复约 65%产能，显著低于此前 85%

的预测。此次延迟源于 2025 年 9 月泥浆淹溺事故后地下水位变化导致矿石湿度超预期，公司正安装

南非 CAN Engineering Worx 设计的专用"防溢装置"以防范泥浆涌流；同时该矿电源从煤转气的计划

也推迟约 18 个月。受此影响，格拉斯伯格全年铜产量指引从 11 亿磅下调至 8 亿磅（对应减少约 13.6

万吨），黄金产量从 80 万盎司下调至 70 万盎司。（来源：生意社） 

我们认为：本次产量下修规模可观，且具有中期属性而非短期扰动。一方面，头部矿山产量下调规

模可观，直接收缩全球供给弹性。自由港麦克莫兰 2026 年一季度铜产量约 30.0 万吨，同比大幅下

降约 24%，其中印尼矿区一季度铜产量仅约 4.3 万吨，远低于去年同期的约 13.4 万吨。公司已明确

将全年合并铜销量指引由约 154.2 万吨下调至约 140.6 万吨，下修幅度达 13.6 万吨，核心原因正是

印尼格拉斯伯格铜矿复产节奏慢于原计划。此次下修并非短期扰动，而是源于停产数月后井下湿矿

占比明显上升导致的输送系统改造需求，公司预计 2 号、3 号生产区短期内只能运行在约 60%产能，

这一瓶颈要到 2027 年中才能大体解决，对供给的影响具有持续性。 

另一方面，潜在扰动风险仍在持续发酵。必和必拓旗下智利埃斯孔迪达（Escondida）和萨尔迪瓦

（Zaldivar）铜矿因承包商罢工导致关键道路受阻，矿区道路上的封锁导致车辆间歇性通行并造成轮

班交接延误。埃斯孔迪达作为世界级铜矿，其生产扰动具有显著的行业风向标意义，且罢工问题若

不能尽快解决，可能进一步升级并对产量造成实质性影响。智利作为全球最大铜生产国，供应端的

任何波动都将对全球铜市场产生直接冲击。在供给持续扰动的背景下，铜价大幅下跌的空间有限，

预计维持震荡偏强格局。 

建议关注：紫金矿业、洛阳钼业、江西铜业、铜陵有色。 
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2．有色金属行业上市公司公告 

【金钼股份】获证监会批复公开发行不超过 40 亿元可续期公司债券。 

【贵研铂业】中国黄金集团资产管理有限公司通过认购贵研铂业向特定对象发行的 A 股股票，获得

46,705,998 股，占发行完成后总股本的 5.67%，首次持股比例突破 5%。 

【铂科新材】在苏州设立全资子公司苏州铂科新感新材料有限公司，专注于软磁材料及电感元件的

研发和销售，以加快在华东地区的技术、市场和人才布局。 

【中孚实业】公司拟以自有资金 5,000 万港币（折合人民币约 4,379.4 万元）在香港新设全资子公司，

名称暂定为“中孚国际（香港）有限公司”，经营范围涵盖铝产品销售、原材料进出口及技术服务，

具体以主管部门备案及香港核准结果为准。 

【中孚实业】拟向三家全资二级子公司合计增资 18,000 万元，用于加快子公司新能源铝箔、再生铝

合金、铝基新材料等项目建设。增资对象包括：河南孚锦新材料有限公司（增资 8,000 万元）、广

元中孚科技有限公司（增资 5,000 万元）、广元市林丰铝材有限公司（增资 5,000 万元）。 

【云南锗业】云南临沧鑫圆锗业股份有限公司拟实施“锗渣中稀有金属高效绿色综合回收项目”，总

投资 20,066 万元，新建年处理 15 万吨含锗废渣的全智能化生产线，建设地点位于云南省临沧市临

翔区，建设期为 19 个月。 

【厦门钨业】董事长黄长庚先生因已到法定退休年龄，申请辞去公司董事长职务。 

【湖南黄金】董事长王选祥先生因已到法定退休年龄，申请辞去公司董事长等职务。 

【湖南黄金】子公司湖南安化渣滓溪矿业有限公司、湖南新龙矿业有限责任公司本部因事故临时停

产。 

【西藏珠峰】西藏珠峰通过控股子公司珠峰香港，拟以 7,000 万美元向至源控股有限公司出售其持

有的阿根廷托萨公司 100%股权。交易完成后，阿根廷托萨公司将不再纳入公司合并报表范围，公司

资产结构将聚焦于安赫莱斯盐湖核心项目。 

【闽发铝业】全资子公司福建闽发新材料科技有限公司与东莞市顾卓精密组件有限公司共同出资设

立福建省闽卓精密新材料有限公司。闽卓公司经营范围涵盖铝制品精密加工、生产与销售，铝制品

研发与技术服务，以及五金配件加工与销售，旨在推动闽发铝业从基础铝材生产向高附加值精密加

工环节延伸，拓展动力、储能电池、低空经济及液冷等新兴领域的铝型材业务布局。 

【章源钨业】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 1.20 元（含税），分红比例 49.64%。 

【博威合金】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 0.41 元（含税），分红比例 30.15%。 

【明泰铝业】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 2.15 元（含税），分红比例 19.99%。 

【亚太科技】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 0.80 元（含税），分红比例 52.22%。 

【惠同新材】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 1.50 元（含税），分红比例 52.22%。 

【中孚实业】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 1.75 元（含税），分红比例 43.37%。 

【中金岭南】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 0.55 元（含税），分红比例 30.47%。 

【华锡有色】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 3.90 元（含税），分红比例 30.81%。 

【隆达股份】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 0.70 元（含税），分红比例 81.65%，并以资本公

积金每 10 股转增 3 股。 

【电工合金】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 1.60 元（含税），分红比例 41.72%。 

【云南锗业】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 0.10 元（含税），分红比例 32.42%。 

【西藏珠峰】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 0.20 元（含税），分红比例 3.57%。 

【铂科新材】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 2.00 元（含税），分红比例 13.87%。 

【金田股份】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 1.40 元（含税），分红比例 31.19%。 

【福达合金】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 1.48 元（含税），分红比例 18.55%。 
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【万顺新材】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 0.10 元（含税）。 

【厦门钨业】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 4.00 元（含税），分红比例 40.15%。 

【锌业股份】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 0.10 元（含税），分红比例 23.71%。 

【众源新材】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 1.00 元（含税），分红比例 50.24%。 

【创新新材】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 0.88 元（含税），分红比例 50.02%。 

【楚江新材】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 0.80 元（含税），分红比例 33.88%。 

【北方铜业】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 1.40 元（含税），分红比例 33.73%。 

【晓程科技】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 1.00 元（含税），分红比例 18.09%。 

【中科磁业】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 2.00 元（含税），分红比例 74.76%。 

【安宁股份】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 3.00 元（含税），分红比例 19.66%。 

【鹏欣资源】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 0.31 元（含税），分红比例 30.42%。 

【顺博合金】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 1.10 元（含税），分红比例 32.80%。 

【贵研铂业】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 2.70 元（含税），分红比例 32.03%。 

【中钨高新】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 2.30 元（含税），分红比例 40.92%。 

【中洲特材】拟向全体股东每 10 股派发现金红利 0.26 元（含税），分红比例 22.08%。 
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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，有色板块本周下跌 1.42%（上周上涨 4.16%）；有色板块涨跌幅由高到低

排名 26/31，较上周排名下降 20 位。本周交易日 31 个申万行业指数共有 12 个行业板块实现上涨，

其中煤炭行业涨幅 3.93%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) 4,725  (124) (2.56) 5.60  40.58  

SHFE 金(连三)(元/克) 1,032  (22) (2.08) 5.61  30.29  

COMEX 白银(美元/盎司) 76  (5) (6.59) 6.02  125.38  

SHFE 银(连三)(元/吨) 18,442  (1,128) (5.76) 7.94  122.30  

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) 13,289  (60) (0.45) 9.89  41.49  

SHFE 铜(元/吨) 102,460  170  0.17  8.97  32.36  

LME 铝(美元/吨) 3,591  46  1.30  10.65  46.63  

SHFE 铝(元/吨) 24,865  (655) (2.57) 5.25  24.76  

LME 铅(美元/吨) 1,961  (2) (0.10) 3.27  0.05  

SHFE 铅(元/吨) 16,670  (105) (0.63) 1.52  (1.59) 

LME 锌(美元/吨) 3,463  34  0.98  13.95  28.84  

SHFE 锌(元/吨) 24,225  205  0.85  5.44  7.24  

LME 镍(美元/吨) 19,125  1,140  6.34  12.63  20.88  

SHFE 镍(元/吨) 144,750  1,020  0.71  8.44  15.09  

LME 锡(美元/吨) 50,345  180  0.36  14.97  58.50  

SHFE 锡(元/吨) 387,630  (3,030) (0.78) 11.40  49.36  

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) 39.26  (0.77) (1.91) 9.27  92.98  

SHFE 铜库存(万吨) 20.14  (3.91) (16.25) (43.93) 72.48  

LME 铝库存(万吨) 37.63  (1.26) (3.23) (12.02) (11.17) 

SHFE 铝库存(万吨) 48.06  0.23  0.47  5.73  169.11  

LME 铅库存(万吨) 27.00  (0.42) (1.54) (4.70) (2.83) 

SHFE 铅库存(万吨) 5.97  (0.12) (1.98) 3.76  30.86  

LME 锌库存(万吨) 10.28  (1.00) (8.86) (12.19) (43.60) 

SHFE 锌库存(万吨) 14.35  (0.26) (1.77) (3.58) 179.29  

LME 镍库存(万吨) 27.75  (0.06) (0.23) (1.89) 36.15  

SHFE 镍库存(万吨) 6.89  0.10  1.52  6.81  132.78  

LME 锡库存(万吨) 0.87  0.01  0.93  (1.08) 209.96  

SHFE 锡库存(万吨) 0.78  (0.04) (4.90) (6.74) (15.30) 

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) 950,000  (16,000) (1.66) 7.34  88.49  

金属镝(≥99%)(元/公斤) 1,730  0  0.00  (0.57) (14.78) 

金属铽(≥99%)(元/公斤) 7,575  40  0.53  (1.30) (0.10) 

金属铈(≥99%)(元/吨) 35,000  200  0.57  10.06  16.67  

氧化铽(≥99.9%)(元/公斤) 6,115  25  0.41  0.00  (9.41) 

氧化镧(≥99%)(元/吨) 5,000  0  0.00  4.17  16.28  

氧化镧(≥99.999%)(元/吨) 18,300  0  0.00  1.67  7.65  

氧化铈(≥99%)(元/吨) 14,400  100  0.70  2.13  32.11  

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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以外的资料，中银国际集团未有参阅有关网站，也不对它们的内容负责。提供这些地址或超

级链接（包括连接到中银国际集团网站的地址及超级链接）的目的，纯粹为了阁下的方便及

参考，连结网站的内容不构成本报告的任何部份。阁下须承担浏览这些网站的风险。 

本报告所载的资料、意见及推测仅基于现状，不构成任何保证，可随时更改，毋须提前通知。

本报告不构成投资、法律、会计或税务建议或保证任何投资或策略适用于阁下个别情况。本

报告不能作为阁下私人投资的建议。 

过往的表现不能被视作将来表现的指示或保证，也不能代表或对将来表现做出任何明示或暗

示的保障。本报告所载的资料、意见及预测只是反映证券分析师在本报告所载日期的判断，

可随时更改。本报告中涉及证券或金融工具的价格、价值及收入可能出现上升或下跌。 

部分投资可能不会轻易变现，可能在出售或变现投资时存在难度。同样，阁下获得有关投资

的价值或风险的可靠信息也存在困难。本报告中包含或涉及的投资及服务可能未必适合阁下。

如上所述，阁下须在做出任何投资决策之前，包括买卖本报告涉及的任何证券，寻求阁下相

关投资顾问的意见。 
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