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有色金属双周报 2025 年 10 月 28 日 

[Table_Title] 贵金属价格大幅下跌， 稀土价格回调 

——有色金属行业双周报 
 

[Table_Summary] 报告要点： 

 行情回顾：近 2 周申万有色金属指数下降 1.97% 

近 2 周（2025.10.13-2025.10.24），有色金属行业指数下降 1.97%，

跑输沪深 300 指数，在 31 个申万一级行业中排名第 23。从细分领域

来看指数均有下降，其中，能源金属（-1.15%）、工业金属（-0.72%）、

金属新材料（-1.75%）和小金属（-2.88%）小幅下降；贵金属（-7.89%）

大幅下跌。 

 金属价格：贵金属价格大幅下跌，稀土价格有所回调  

截至 10 月 24 日，COMEX 黄金收盘价为 4,126.90 美元/盎司，近 1

周下跌 3.30%；COMEX 白银收盘价为 48.41 美元/盎司，近 1 周下跌

4.38%；截至 10 月 24 日，LME 铜现货结算价为 10,807.00 美元/吨，

近 2 周上涨 0.67%；国内铜均价为 87,040 元/吨，近 2 周上涨 0.85%；

黑钨精矿（≥65%）价格为 279,000 元/吨，近 2 周上涨 3.72%；LME

锡价格为 35,650 美元/吨，近 2 周上涨 0.85%。截至 10 月 24 日收

盘，中国稀土价格指数报 197.72，近 2 周下降 8.22%。轻稀土方面，

镨钕氧化物收盘价为 50.05 万元/吨，近 2 周下降 10.22%；中重稀土

方面，氧化镝收盘价为 1,535 元/千克，近 2 周下跌 5.25%；氧化铽收

盘价为 6,740 元/千克，近 2 周下降 4.06%；截至 10 月 24 日收盘，

电解钴均价为 407,500 元/吨，近 2 周上涨 16.60%；硫酸钴（≥20.5%）

均价为 89,850 元/吨，近 2 周上涨 18.22%；碳酸锂（99.5%电池级，

国产）均价为 75,400 元/吨，近 2 周上涨 2.52%；磷酸铁锂（中端动

力型）均价为 33,400.00 元/吨，近 2 周价格下跌 2.62%；三元材料

（523/单晶动力型）均价为 136,700 元/吨，近 2 周上涨 9.89%；钴酸

锂（60%、4.4V/国产）均价为 343,500 元/吨，近 2 周上涨 15.27%。 

 重要新闻：10 月 23 日，我国新发现一处大型锶矿床 

据江苏省地质调查研究院消息，勘查团队耗时 4 年，深耕溧水盆地锶

矿勘查，新发现 1 处大型锶矿床。经矿产资源储量评审，该锶矿（天

青石）矿石推断资源量达 545.55 千吨，矿物量达 265.40 千吨，平均

品位为 48.65%。锶，作为重要的稀有金属，广泛应用于特种陶瓷材

料、磁性合金制造业等领域，对于国家的工业发展和科技进步具有重

要作用。 

 投资建议 

9 月美联储政策降息后，后续需关注海外主要资源国的地缘政治与出

口政策变化及国内下游需求复苏力度，建议重点关注“资源+成长”双

主线的投资机会。 

 风险提示 

宏观经济风险、有色金属政策变动风险、市场供需变化及竞争加剧风

险。 
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1.行情回顾（2025.10.13-2025.10.24） 

近 2 周（2025.10.13-2025.10.24），有色金属行业指数下降 1.97%，跑输沪深 300

指数，在 31 个申万一级行业中排名第 23。从细分领域来看指数均有下降，其中，能

源金属（-1.15%）、工业金属（-0.72%）、金属新材料（-1.75%）和小金属（-2.88%）

小幅下降；贵金属（-7.89%）大幅下跌。 

图 1：近 2 周申万一级行业涨跌幅 

 

资料来源：iFinD，国元证券研究所 

 

图 2：近一年 SW 有色金属行情走势 

 

资料来源：iFinD，国元证券研究所 
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图 3：近 2 周有色金属细分领域涨跌幅 

 

资料来源：iFinD，国元证券研究所 

 

表 1：主要金属价格行情 

金属 价格指标 收盘价 近 1 周涨跌幅 近 2 周涨跌幅 近 1 月涨跌幅 年初至今涨跌幅 

金 COMEX 黄金价格（美元/盎司） 4,127  -3.30% 2.26% 9.51% 54.50% 

银 COMEX 银价格（美元/盎司） 48.41  -4.38% 1.88% 9.74% 61.42% 

铜 LME 铜（美元/吨） 10,807  2.65% 0.67% 9.58% 24.43% 

铝 LME 铝（美元/吨） 2,853  2.28% 1.91% 8.77% 12.50% 

锡 
LME 锡（美元/吨） 35,650  1.94% 0.85% 3.89% 25.26% 

沪锡（元/吨） 284,242  1.13% -0.77% 4.49% 16.11% 

钨 65%黑钨精矿（元/吨） 279,000 3.33% 3.72% 2.57% 95.10% 

锑 锑锭(99.65%,国产)（元/吨） 159,500  -1.85% -4.78% -9.12% 13.73% 

镓 镓(≥99.99%)（元/千克） 1,695  1.80% 1.80% 1.80% -16.30% 

锗 锗锭(50Ω·cm)（元/千克） 14,250  0.00% 0.00% 0.00% -17.39% 

稀土 

稀土价格指数 197.72 -2.34% -8.22% -9.67% 20.72% 

镨钕氧化物（元/吨） 500,500 -1.38% -10.22% -11.81% 24.35% 

氧化镧（元/吨） 4,500 0.00% 0.00% 0.00% 12.50% 

氧化铈（元/吨） 11,300 0.00% 1.80% 2.73% 41.25% 

氧化镝（元/千克） 1,535 -6.40% -5.25% -4.95% -4.66% 

氧化铽（元/千克） 6,740 -3.37% -4.06% -5.27% 20.14% 

钴 
电解钴（元/吨） 407,500 6.96% 16.60% 41.74% 184.97% 

硫酸钴(≥20.5%)（元/吨） 89,850 0.96% 18.22% 44.92% 229.12% 

锂 
碳酸锂(99.5%电池级,国产)（元/吨） 75,400 2.79% 2.52% 2.10% 0.40% 

磷酸铁锂(中端动力型)（元/吨） 33,400 0.00% -2.62% -2.62% -0.74% 
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三元材料(523/单晶动力型)（元/吨） 136,700 2.01% 9.89% 13.49% 21.55% 

钴酸锂(60%、4.4V/国产)（元/吨） 343,500 5.21% 15.27% 41.36% 130.54% 

资料来源：iFinD，SMM，中国稀土协会，国元证券研究所（注：收盘价截至 2025 年 10 月 24 日） 

2.贵金属 

截至 10 月 24 日，COMEX 黄金收盘价为 4,126.90 美元/盎司，近 1 周下跌 3.30%，

年初至今上涨 54.50%；沪金收盘价为 938.10 元/克，近 1 周下跌 6.17%，年初至今

上涨 50.72%。COMEX 白银收盘价为 48.41 美元/盎司，近 1 周下跌 4.38%，年初

至今上涨 61.42%；沪银收盘价为 11,332 元/千克，近 1 周下跌 7.49%，年初至今上

涨 48.83%。 

近一周黄金价格大幅下跌。10 月 21 日，伦敦金价格跌幅超过 5%，主要可能源于

一是俄乌冲突停火预期升温，二是中美经贸摩擦缓和。近期特朗普表态明显软化，

主动降温局势并宣布访华计划，向市场释放积极信号。但中长期看，市场在消化短

期利空后有望回归长期驱动逻辑，保障金价的长期稳定。建议重点关注公司：山东

黄金、中金黄金、湖南黄金。 

图 4：COMEX 黄金价格走势（美元/盎司）  图 5：沪金价格走势（元/克） 

 

 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所  资料来源：Wind，国元证券研究所 

白银价格近一周大幅下跌。近两周白银跟随金价波动大幅下跌。10 月 21 日，伦敦

现货白银单日暴跌 7.11%，创下 2021 年初以来最大跌幅，但白银兼具金融与工业

双重属性，中期而言，白银目前面临的也是阶段性的调整。长期来看，白银的“工业

刚需托底”与“金融避险赋能”仍在持续发力——地缘政治的紧张态势未改，光伏、新

能源车对白银的需求只增不减，供应端的缺口也尚未弥合，这些都为其价格上行筑

牢了根基，建议重点关注公司：盛达资源、湖南白银。 
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图 6：COMEX 银价格走势（美元/盎司）  图 7：沪银价格走势（元/千克） 

 

 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所  资料来源：Wind，国元证券研究所 

3.工业金属 

截至 10 月 24 日，LME 铜现货结算价为 10,807.00 美元/吨，近 2 周上涨 0.67%，年

初至今上涨 24.43%；国内铜均价为 87,040 元/吨，近 2 周上涨 0.85%，年初至今上

涨 18.74%。 

铜价近两周整体震荡偏强趋势。这段时间铜价的震荡偏强主要得益于以下几个方面：

供应端持续扰动：期间最重要的利多事件是印尼格拉斯伯格铜矿的事故。作为全球第

二大铜矿，该矿商宣布因事故导致供应遭遇不可抗力，这加剧了市场对全球铜精矿供

应长期紧张的担忧。在宏观方面，宏观氛围转暖美联储在 9 月的降息以及市场对年

内继续宽松的预期，在一定程度上提振了市场情绪。建议重点关注公司：紫金矿业、

江西铜业、洛阳钼业、铜陵有色。 

图 8：现货结算价:LME 铜（美元/吨）  图 9：中国:平均价:铜（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所  资料来源：Wind，国元证券研究所 

铝价近两周呈现上涨趋势。截至 10 月 24 日，LME 铝现货结算价为 2,853 美元/

吨，近 2 周上涨 1.91%，年初至今上涨 12.50%；上海期货交易所铝价为 21,205 元

/吨，近 2 周上涨 1.07%，年初至今上涨 6.34%。 
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十月以来，全球铝市场迎来显著升温，新能源产业的爆发式增长成为铝价上涨的核

心驱动力之一，其次随着铜资源供需矛盾加剧，铝材凭借性能提升与成本优势，在

输配电及工业应用领域正成为铜的重要替代选项，铝正凭借能源转型浪潮中的多重

优势，实现战略价值的重新定义。建议重点关注公司：中国铝业、云南铝业、南山

铝业。 

图 10：期货收盘价:铝（元/吨）  图 11：现货结算价:LME 铝（美元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所  资料来源：Wind，国元证券研究所 

4.小金属 

截至 10 月 24 日，黑钨精矿（≥65%）价格为 279,000 元/吨，近 2 周上涨 3.72%，

年初至今上涨 95.10%；LME 锡价格为 35,650 美元/吨，近 2 周上涨 0.85%，年初至

今上涨 25.26%；沪锡价格为 284,242 元/吨，近 2 周下跌 0.77%，年初至今上涨

16.11%。 

截至 10 月 24 日，锑锭（99.65%）报价 159,500 元/吨，近 2 周下跌 4.78%，年初

至今上涨 13.73%；截至 10 月 24 日，镓（≥99.99%）国内均价为 1,695 元/千克，

近 2 周价格上涨 1.80%，年初至今下跌 16.30%；截至 10 月 24 日，国内锗锭(50

Ω·cm)均价为 14,250 元/千克，近 2 周保持不变，年初至今下跌 17.39%。 

近两周钨价上涨态势。钨资源的稀缺性与战略属性是市场的定盘星，在光伏钨丝需求

爆发和开采总量控制的大背景下，供需的长期缺口依然存在。预计将维持弱稳僵持的

态势。建议重点关注公司：中钨高新、厦门钨业、章源钨业。 

锡价近两周呈现上涨趋势。供应端：供应层面存在支撑，国内锡精矿进口量处于低位

且延续收缩，导致矿端供应短期偏紧。需求端：需求是目前市场的核心拖累项。虽然

时值传统消费旺季，但下游订单量改善并不明显。面对不确定性，下游企业原料补库

相对谨慎，普遍采取逢低刚需补库的策略，缺乏大规模备货的动力，这使得锡价上行

空间受限。建议重点关注公司：锡业股份、华锡有色、兴业银锡。 

锑价近两周价格下跌。供应端，海外新增锑产能投产延迟，进一步收紧供应。需求端，

光伏玻璃用锑量随装机量增长环比提升，叠加"金九银十"阻燃剂传统旺季备货启动，

国内需求进入季节性回升通道。建议重点关注公司：华锡有色、湖南黄金、锡业股份。 
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图 12：LME 锡价格走势（美元/吨）  图 13：沪锡价格走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：iFinD，国元证券研究所  资料来源：iFinD，国元证券研究所 

 

图 14：黑钨精矿（≥65%）价格走势（元/吨）  图 15：中国:平均价:锑锭(99.65%,国产)（元/吨） 

 

 

 

资料来源：iFinD，SMM，国元证券研究所  资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

图 16：中国：平均价:镓(≥99.99%)（元/千克）  图 17：中国：平均价:锗锭(50Ω·cm)（元/千克） 

 

 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所  资料来源：Wind，国元证券研究所 

22,000
24,000
26,000
28,000
30,000
32,000
34,000
36,000
38,000
40,000

LME锡价格

200,000

220,000

240,000

260,000

280,000

300,000

320,000

沪锡价格

130,000

150,000

170,000

190,000

210,000

230,000

250,000

270,000

290,000

310,000

黑钨精矿(≥65%)价格

0

50,000

100,000

150,000

200,000

250,000

300,000

中国:平均价:锑锭(99.65%,国产) 

1500

1600

1700

1800

1900

2000

2100

中国：平均价:镓(≥99.99%)

14000

14500

15000

15500

16000

16500

17000

17500

中国：平均价:锗锭(50Ω·cm)



 

 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 10/14 

 

5.稀土 

截至 10 月 24 日收盘，中国稀土价格指数报 197.72，近 2 周下降 8.22%，年初至今

上涨20.72%。轻稀土方面，镨钕氧化物收盘价为50.05万元/吨，近2周下降10.22%，

年初至今上涨 24.35%；氧化镧收盘价为 4,500 元/吨，近 2 周保持不变，年初至今上

涨12.50%；氧化铈收盘价为11,300元/吨，近2周上涨1.80%，年初至今上涨41.25%。

中重稀土方面，氧化镝收盘价为 1,535 元/千克，近 2 周下跌 5.25%，年初至今下跌

4.66%；氧化铽收盘价为 6,740 元/千克，近 2 周下降 4.06%，年初至今上涨 20.14%。 

近两周，稀土市场整体呈现下降态势。10 月 9 日，中国商务部发布《关于对境外

相关稀土物项实施出口管制的公告》和《关于对稀土相关技术实施出口管制的公

告》。二者进一步完善了我国对相关受管制的稀土物项及相关技术出口的管制规则

与手段，对当前实践中部分企业蓄意规避现有措施的违规出口行为实施了针对性打

击。供应端：国内上游企业生产稳定，海外方面，受中美贸易竞争等因素影响，美

国 MP 公司暂停稀土精矿出口，缅甸稀土进口短缺问题尚未改善，整体海外供应方

面或有所缩减预期；需求端：国内整体消费需求预期向好，但下游企业新增订单有

限，因中美贸易竞争等因素影响，下游企业海外订单释放受限。建议重点关注公

司：中国稀土、北方稀土、盛和资源。 

图 18：稀土价格指数走势  图 19：镨钕氧化物价格走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：iFinD，中国稀土行业协会，国元证券研究所  资料来源：iFinD，SMM，国元证券研究所 
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图 20：氧化镧、氧化铈价格走势（元/吨）  图 21：氧化镝、氧化铽价格走势（元/千克） 

 

 

 

资料来源：iFinD，SMM，国元证券研究所  资料来源：iFinD，SMM，国元证券研究所 

6.能源金属 

钴：截至 10 月 24 日收盘，电解钴均价为 407,500 元/吨，近 2 周上涨 16.60%，年

初至今上涨 184.97%；硫酸钴（≥20.5%）均价为 89,850 元/吨，近 2 周上涨 18.22%，

年初至今上涨 229.12%。 

图 22：硫酸钴(≥20.5%)价格走势（元/吨）  图 23：电解钴价格走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：iFinD，国元证券研究所  资料来源：iFinD，SMM，国元证券研究所 

锂：截至 10 月 24 日收盘，碳酸锂（99.5%电池级，国产）均价为 75,400 元/吨，近

2 周上涨 2.52%，年初至今上涨 0.40%；磷酸铁锂（中端动力型）均价为 33,400.00

元/吨，近 2 周价格下跌 2.62%，年初至今下跌 0.74%；三元材料（523/单晶动力型）

均价为 136,700 元/吨，近 2 周上涨 9.89%，年初至今上涨 21.55%；钴酸锂（60%、

4.4V/国产）均价为 343,500 元/吨，近 2 周上涨 15.27%，年初至今上涨 130.54%。 
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图 24：三元材料价格走势（元/吨）  图 25：钴酸锂价格走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：iFinD，SMM，国元证券研究所  资料来源：iFinD，SMM，国元证券研究所 

 

图 26：碳酸锂价格走势（元/吨）  图 27：磷酸铁锂价格走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，SMM，国元证券研究所  资料来源：Wind，SMM，国元证券研究所 

7.重大事件 

7.1 行业重要新闻 

1、商务部、海关总署联合发布公告：对部分稀土、锂电池等物项实施出口管制 
商务部海关总署公告 2025 年第 55 号公布对超硬材料相关物项实施出口管制的决定

根据《中华人民共和国出口管制法》《中华人民共和国对外贸易法》《中华人民共

和国海关法》《中华人民共和国两用物项出口管制条例》有关规定，为维护国家安

全和利益、履行防扩散等国际义务，经国务院批准，决定对部分稀土、锂电池等物

项实施出口管制, 本公告自 2025 年 11 月 8 日起正式实施。《中华人民共和国两用

物项出口管制清单》同步予以更新。 

2、10 月 23 日新发现一处大型锶矿床 

据江苏省地质调查研究院消息，勘查团队耗时 4 年，深耕溧水盆地锶矿勘查，新发

现 1 处大型锶矿床。经矿产资源储量评审，该锶矿（天青石）矿石推断资源量达

545.55 千吨，矿物量达 265.40 千吨，平均品位为 48.65%。锶，作为重要的稀有
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金属，广泛应用于特种陶瓷材料、磁性合金制造业等领域，对于国家的工业发展和

科技进步具有重要作用。 

7.2 重点公司公告 

1、北方铜业（000737.SZ）：发布 2025 年第三季度报告 

2025 年第三季度实现营业收入 71.62 亿元，同比增长 24.14%；实现归属于母公司

股东的净利润 2.02 亿元，与上年同期相比增加 133.57%。 

2、天山铝业（002535.SZ）：发布 2025 年第三季度报告 

2025 年第三季度实现营业收入 69.94 亿元，同比减少 0.25%；实现归属于母公司股

东的净利润 12.56 亿元，与上年同期相比增加 24.30%。 

3、洛阳钼业（603993.SZ）：发布 2025 年第三季度报告 

2025 年第三季度实现营业收入 507.13 亿元，同比减少 2.36%；实现归属于母公司

股东的净利润 56.08 亿元，与上年同期相比增加 96.40%。 

8.风险提示 

宏观经济风险、有色金属政策变动风险、市场供需变化及竞争加剧风险。
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