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证券研究报告·行业动态 

废料供给受限， 

稀土价格运行稳中偏强 
 

核心观点 

稀土：本周稀土价格震荡调整，镨钕价格跌后弱稳，镝价格涨后

回落，铽价格上调。供给端依旧存在减产预期，据 SMM 了解，

废料回收市场由于回收端开票问题，含税废料供应偏紧，SMM

了解回收市场未税物料占比较高，回收企业面临“无票可采”局

面，回收分离环节部分企业面临减产压力，年内总供给增幅或被

进一步压制。需求端，磁材厂运行平稳，原料库存普遍偏低，长

协价高于市价，因此更倾向市场散单采购，市场情绪有所回暖， 

对价格形成支撑预期。预计近期稀土价格稳中偏强。 

行业动态信息 

锂：据百川盈孚，本周工业级碳酸锂市场均价为 16.4 万元/吨，

较上周价格持稳；电池级碳酸锂均价为 16.7 万元/吨，较上周价

格持稳。供给端，本周碳酸锂产量预计小幅环增。锂盐厂出货节

奏平稳，多执行长单交付，少部分企业存挺价惜售情绪。津巴布

韦部分硫酸锂及锂精矿已陆续发运，江西矿端消息持续扰动市

场。2026 年 5 月智利碳酸锂出口到中国 1.36 万吨，出口金额 2.44

亿美元，出口均价为 17962 美元/吨。库存方面，本周行业预计维

持去库趋势。锂盐厂出货平稳，整体库存小幅去化。贸易商积极

出货，库存维持去化。材料厂采购以刚需小单为主，高开工率支

撑下库存持续消耗。期货仓单量仍处高位，前一交易日期货仓单

量为 55581 吨。需求端，本周市场需求维持高景气。正极材料及

下游电池厂 6 月整体排产预计环比增长。储能电芯维持高景气周

期，国内新型储能被纳入国家六大新兴支柱产业。据百川盈孚 25

家电池企业的样本调研，6 月中国电池企业总排产 266.5GWh，

环比增加 10.76%。本周下游材料厂逢低补库意愿有所回升，但采

购仍以刚需小单为主，追高意愿不足。资源端，国内锂资源自主

可控意义凸显，建议关注永兴材料、中矿资源、天齐锂业、赣锋

锂业等。 
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镍：本周 LME镍价为 17,790 美元/吨，较上周下降 4.2%；上期所镍价为 134,540 元/吨，较上周下降 2.9%。

本周 SHFE 镍库存 9.44 万吨，LME镍库存 27.49 万吨，合计库存 36.93 万吨，较上周上升 2.0%。供给端，本周

国内硫酸镍产量预计 41800 吨，较上周产量微增，开工率同步上调。近期由于硫酸镍盈利显著优于电解镍，部

分具备条件的企业主动调整产线结构，适量增加镍盐产量、放缓电镍产出，不过因原料约束，市场整体供应量

仅窄幅增多。需求端，本周电池级硫酸镍需求呈刚需偏淡格局，三元前驱体企业以长单执行为主、散单采购谨

慎。高镍化趋势支撑长期需求，但目前下游采购积极性不佳，短期集中补库意愿不足。电镀级硫酸镍需求淡季，

普通五金电镀开工低迷，仅精密电子及高端五金领域维持稳定刚需。镍建议关注华友钴业、盛屯矿业等。 

稀土&磁材：本周稀土价格涨跌互现。截止到本周四，氧化镨钕市场均价 69.45 万元/吨，较上周五价格下

调 0.43%；氧化镝市场均价 133 万元/吨，较上周五价格下调 0.37%；氧化铽市场均价 618.5 万元/吨，较上周五

价格上调 0.16%。从供需基本面来看，供应端，目前原矿均受指标管控，根据推断，全年冶炼指标增长不超过

10%，后续分离企业仍有减产预期，短期内或维持稳定；废料方面，部分回收企业因原料开票问题出现停减产，

后续持续面临同样问题，因此，供应端整体增加预期不强，全年供应同比平稳或小幅增加。需求正缓慢释放，

磁材企业生产运行平稳，头部企业订单情况尚可。5、6 月新增订单虽暂时弱于预期，但多数观点认为需求只是

延后，并非消失。目前市场处于僵持盘整阶段，价格在区间内波动，或将逐步对下游采购形成支撑。此外，磁

材企业普遍原料库存偏低，长协价高于当前市价，因此更倾向于采购市场散货。综合来看，需求端对价格仍存

一定支撑预期。建议关注宁波韵升、金力永磁等。 
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锂：碳酸锂价格持稳，仓单高位但库存去化 

据百川盈孚，本周工业级碳酸锂市场均价为 16.4 万元/吨，较上周价格持稳；电池级碳酸锂均价为 16.7 万

元/吨，较上周价格持稳。 

图 1:电池级碳酸锂和工业级碳酸锂(万元/吨) 图 2:氢氧化锂 56.5%(元/吨) 

  

数据来源：Wind，中信建投 数据来源：Wind，中信建投 

 

供应端：本周碳酸锂产量预计小幅环增。锂盐厂出货节奏平稳，多执行长单交付，少部分企业存挺价惜售

情绪。津巴布韦部分硫酸锂及锂精矿已陆续发运，江西矿端消息持续扰动市场。2026 年 5 月智利碳酸锂出口到

中国 1.36 万吨，出口金额 2.44 亿美元，出口均价为 17962 美元/吨。库存方面，本周行业预计维持去库趋势。

锂盐厂出货平稳，整体库存小幅去化。贸易商积极出货，库存维持去化。材料厂采购以刚需小单为主，高开工

率支撑下库存持续消耗。期货仓单量仍处高位，前一交易日期货仓单量为 55581 吨。 

需求端：本周市场需求维持高景气。正极材料及下游电池厂 6 月整体排产预计环比增长。储能电芯维持高

景气周期，国内新型储能被纳入国家六大新兴支柱产业。据百川盈孚 25 家电池企业的样本调研，6 月中国电池

企业总排产 266.5GWh，环比增加 10.76%。本周下游材料厂逢低补库意愿有所回升，但采购仍以刚需小单为主，

追高意愿不足。 
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镍：LME 镍价较上周下降 4.2%，库存较上周上升 2.0% 

本周 LME 镍价为 17,790 美元/吨，较上周下降 4.2%；上期所镍价为 134,540 元/吨，较上周下降 2.9%。本

周 SHFE镍库存 9.44 万吨，LME 镍库存 27.49 万吨，合计库存 36.93 万吨，较上周上升 2.0%。 

图 3:镍期货价格（元/吨，左轴；美元/吨，右轴） 图 4:镍库存（万吨） 

  

数据来源：Wind，中信建投 数据来源：Wind，中信建投 

 

供应方面：本周国内硫酸镍产量预计 41800 吨，较上周产量微增，开工率同步上调。近期由于硫酸镍盈利

显著优于电解镍，部分具备条件的企业主动调整产线结构，适量增加镍盐产量、放缓电镍产出，不过因原料约

束，市场整体供应量仅窄幅增多。 

需求方面：本周电池级硫酸镍需求呈刚需偏淡格局，三元前驱体企业以长单执行为主、散单采购谨慎。高

镍化趋势支撑长期需求，但目前下游采购积极性不佳，短期集中补库意愿不足。电镀级硫酸镍需求淡季，普通

五金电镀开工低迷，仅精密电子及高端五金领域维持稳定刚需。 
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稀土&磁材：商家情绪不一，稀土价格震荡调整 

本周稀土价格涨跌互现。截止到本周四，氧化镨钕市场均价 69.45 万元/吨，较上周五价格下调 0.43%；氧

化镝市场均价 133 万元/吨，较上周五价格下调 0.37%；氧化铽市场均价 618.5 万元/吨，较上周五价格上调 0.16%。  

图 5:轻稀土价格（万元/吨） 图 6:中重稀土价格（元/公斤） 

  

数据来源：Wind 资讯，中信建投 数据来源：Wind 资讯，中信建投 

本周稀土价格震荡调整，镨钕价格跌后弱稳，镝价格涨后回落，铽价格上调。周初镨钕价格居高，下游询

单不多，价格支撑较弱，价格下滑，由于现货数量有限，且厂家报价坚挺，低价不愿出货；贸易商仍受开票影

响，低价出货亦有现，现货平台价格坚挺运行，金属厂采购氧化物少量，价格僵持调整。金属镨钕价格较平稳，

金属厂报价坚挺，周内磁材厂有补货，市场情绪尚可，金属厂低价报出不多，场内成交数量尚可，贸易商有变

现出货，低价有成交，金属价格弱稳。镝铽价格偏暖，周内大厂陆续有收货，市场情绪较好，场内低价现货报

出不多，整体报价上移，但下游高价接货承压，成交少量，商家看好镝铽后市。预计近期稀土价格区间内调整。 

4 月 10 日，包钢股份公告称，根据公司 2022 年年度股东大会审议通过的稀土精矿价格调整机制及计算公

式，结合 2026 年第一季度稀土氧化物市场价格，公司拟将 2026 年第二季度稀土精矿关联交易价格调整为不含

税 38,804 元/吨(干量，REO=50%)。若 REO 含量每增减 1%，不含税价格相应增减 766.08 元/吨。 

轻稀土矿主要受镧铈镨钕产品价格影响较大，当前镧铈价格稳定，下游需求平稳，低价现货报出不多，厂

家报价坚挺。镨钕价格僵持，周前期价格偏强，周后期价格弱稳调整，下游刚需采购，场内低价现货不多，轻

稀土矿价格稳定。轻稀土矿主要包括：包头稀土精矿、四川氟碳铈矿、山东微山湖矿。四川 70%氟碳铈矿报价

在 3.7-3.9 万元/吨，山东 45%微山湖矿报价在 3.2-3.4 万元/吨。 

中重稀土矿主要分离出镝铽钆钬，也会有镨钕产出，中重稀土矿主要受镝铽价格影响，本周镝铽价格偏强

震荡，大厂有收货，价格有支撑，下游询单活跃度尚可，周内价格偏强运行，低价现货报出不多，厂家报价坚

挺；国内离子型矿价格稳定，中钇富铕矿 92%标矿报价到 17.7-18.2 万元/吨。 

独居石含放射性磷铈镧磷酸盐稀土矿物，矿物配分以轻稀土占绝对主导，矿物中伴生钍、铀放射性元素，

是生产氯化稀土片的主流原料之一，氯化稀土片价格主要受独居石矿与镨钕氧化物价格变动影响。受稀土指标

限制影响，氯化稀土片用量减少，以氯化稀土片为原料的生产企业开工下降，厂家采购独居石矿数量有限，成

交不足，独居石矿价格弱稳。独居石矿报价在 4.2-4.3 万元/吨，氯化稀土片价格 6.1-6.2 万元/吨。 
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镨钕：本周镨钕市场止跌企稳。周初，镨钕价格小幅下调，询单积极性较低，低价出货增加，少量成交跟

进，而后镨钕市场僵持运行，市场氛围平淡，价格波动空间不大，场内交投热度一般，商家补货意向不高，听

闻氧化镨钕 69.2-69.3 万元/吨有成交，整体成交量有限；金属价格对应调整，市场行情低迷，下游询单不足，采

购多以压价为主，金属厂报价坚挺，低价出货意愿薄弱，磁材大厂刚需招标，对价格形成支撑，更多谨慎观望

为主。目前氧化物镨钕报价在 69.3-69.6 万元/吨，金属镨钕报价在 84-84.5 万元/吨。氧化钕 77-77.5 万元/吨，金

属钕 94-95 万元/吨；氧化镨 78-78.5 万元/吨，金属镨 96-97 万元/吨。 

镝：镝价格下调。周初氧化镝价格稳定在 132-135 万元/吨，市场交投活跃度尚可，周三场内低价现货收紧，

商家让利出货意愿减弱，成交刚需跟进为主，低位报价小幅抬升至 133 万元/吨，周四价格下调，场内补货积极

性不高，低价货源陆续流出，商家情绪偏弱，当前氧化镝报价在 132-134 万元/吨  。镝铁价格先涨后跌，周前期

市场情绪尚可，场内报价坚挺，整体成交略有回暖，周后期价格回落，氧化物价格走弱，镝铁价格对应调整，

磁材企业询单多压价，金属厂出货承压，当前镝铁报价在 128-130 万元/吨。 

铽：铽价格上调。周前期氧化铽报价在 615-620 万元/吨，市场情绪平稳，场内报价坚挺在 615-620 万元/吨，

615 万元/吨有成交，周三价格上调，场内询采有增加，市场情绪转好，商家报价坚挺偏强，低价不愿出货，现

货实际成交价格小幅上行，听闻 617 万元/吨有成交，当前氧化铽报价在 617-620 万元/吨。金属铽价格同步调整，

磁材企业按需采购，备货多持谨慎心态，金属厂报价坚挺，实际成交不多，当前金属铽报价在 762-767 万元/吨。  

风险分析 

1、全球经济大幅度衰退，消费断崖式萎缩。世界银行在最新发布的《全球经济展望》中将 2026 年全球经

济增长预期从原先的 2.3%上调至 2.6%，但近年经济增长已呈放缓趋势，若全球经济陷入深度衰退，将对有色金

属的消费形成巨大冲击。 

2、美国通胀失控，美联储货币收紧超预期，强势美元压制权益资产价格。美国无法有效控制通胀，持续加

息。美联储已经进行了大幅度的连续加息，但是服务类特别是租金、工资都显得有粘性制约了通胀的回落。美

联储若维持高强度加息，对以美元计价的有色金属是不利的。 

3、国内新能源板块消费增速不及预期，地产板块消费持续低迷。尽管地产销售端的政策已经不同程度放开，

但是居民购买意愿不足，地产企业的债务风险化解进展不顺利。若销售持续未有改善，后期地产竣工端会面临

失速风险，对国内部分有色金属消费不利。 
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