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行业：有色金属/小金属（钨/稀土）

报告日期：2026 年 9 月 13 日

2026-09-11 周五收盘 15:30（研究纪要数据截至日；价格为多源交叉一致口径）

本报告基于公开信息由 AI 自动整理生成，仅供参考，不构成投资建议
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厦门钨业 2026 年上半年业绩显著加速：实现营业收入 350.14 亿元，同比增长 81.70%；归母净利润

22.01 亿元，同比增长 127.04%；扣非归母净利润 20.55 亿元，同比增长 122.81%，单半年归母净利

润已接近 2025 年全年水平。业绩增长主要由钨价上行、光伏钨丝及切削工具放量、资源并购和高端

产能扩张共同推动，但同期经营活动现金流净额为-24.6 亿元、应收账款升至 103.87 亿元，并计提资

产减值准备 12.78 亿元，呈现“利润高增但现金流与资产质量承压”的特征。

公司已形成钨钼、能源新材料和稀土三大业务支柱。2026 年上半年钨钼板块收入 161.51 亿元、毛利

率 36.79%，能源新材料收入 144.88 亿元、毛利率 8.29%，稀土收入 43.55 亿元、毛利率 11.51%；

钨钼板块盈利能力和增长弹性最强，新能源材料贡献收入规模较大但利润率相对较低。公司同时收购

九江大地矿业开发有限公司 69%股权、圆兴精密工具 70%股权，并通过收购江西巨通 30.1683%股权

及一致行动安排实现对大湖塘钨矿运营主体的实际控制，资源保障和下游工具能力有望得到增强。

市场对公司后续盈利预期整体偏乐观，但分歧明显。2026 年归母净利润的 7 家机构共识均值为 47.04

亿元，预测区间为 41.17 亿至 51.82 亿元；不同券商对 2026 年营收预测从 698.2 亿元至 936 亿元不

等，主要差异来自钨价、大湖塘钨矿注入时点及产能达产进度假设。当前可核实的 2026 年 9 月 11 日

收盘价为 48.79 元，动态PE为 17.60倍、PE(TTM)为 21.88倍、市净率为 4.14倍，但估值已受到钨

价和业绩预期大幅重估影响。

技术面上，股价自 2026 年 6 月下旬约 94.50 元高点回撤约 50%，9 月 11 日收于 48.79 元，低于自算

MA5约 49.89 元及推算的 20 日均线区域 52.5 至 53.5 元；MACD、RSI 及资金面部分指标偏弱，筹码

成本均价约 56.96 元，短期套牢压力较大。当前 47.3 至 48.0 元为数据提供方给出的第一支撑区间，

43.0 至 44.0 元附近为箱型支撑参考，50.5 至 51.0 元为短期压力区间，但部分均线和指标数值缺失，

技术判断存在数据口径限制。
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股票代码 600549.SH

上市日期 2002-11-07（发行价 12 元，发行 3000万股）

注册地 福建省厦门市海沧区

办公地 厦门市思明区展鸿路 81号翔业国际大厦

总股本 约 15.88 亿股（158,758.58万股，截至 2025-06-30）

流通股本 约 15.54 亿股（截至 2025-06-30）

控股股东 福建省稀有稀土(集团)有限公司 28.38%

其他主要股东 五矿有色金属 7.68%、日本联合材料 3.19%、福建省冶金(控股) 2.31%

实际控制人 福建省国资委（国有，'双百企业'之一）

合并报表范围企业数 79 家（截至 2025 年底）

最新披露报告期 2026 年半年报（2026H1）
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钨钼等有色金属制品：全产业链（钨矿采选→钨钼冶炼→钨钼粉末→硬质合金→钨钼丝材/切削工具

→二次资源回收）；2026H1收入 161.5 亿元，占 46.13%，毛利率 36.79%

• 电池材料（能源新材料/锂电正极）：由控股子公司厦钨新能（688778）运营，钴酸锂、三元材
料、磷酸铁锂、氢能材料（贮氢合金）等；2026H1收入 144.9 亿元，占 41.38%，毛利率
8.29%

• 稀土：'前端战略参股布局矿山/冶炼分离+后端自主控股做高附加值深加工'；2026H1收入 43.55
亿元，占 12.44%，毛利率 11.51%

• 房地产及配套：占比极小且长期亏损；2026H1收入 0.209 亿元，占 0.06%，毛利率-4.70%
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1H26 350.14 亿元 +81.70% 22.01 亿元（归母） +127.04%

2026Q2（单季） 192.71 亿元 +77.59% 10.94 亿元（归母） +86.51%

2026Q1（单季，

国信证券推算）

数据缺失（研究纪要未披

露）
数据缺失 约 11.1 亿元（归母） 约+183.1%

2025 年前三季度 320.01 亿元 +21.36% 17.82 亿元（归母） +27.05%

2025Q3（单季） 128.23 亿元 +39.27% 8.1 亿元（归母）
+109.85%（环

比+39.29%）

FY2025（完整年

度）

462.65 亿元（据

etnet，FY2024为

353.73 亿元，按此口径

同比约+31%）

约+31%

（etnet口

径）

23.1 亿元（归母，据国

信证券研报），同比

+33.6%；合并净利润

33.51 亿元

+33.6%（归母）

FY2024（年报） 351.96 亿元 -10.66%
17.28 亿元（归母），扣

非 15.19 亿元

+7.88%（扣非

+8.49%）

1H26数据为公司 2026-08-20正式披露的半年报原文数据（经中证网、证券时报、新浪财经、中国银河研报等多来源交叉

核实一致）；扣非归母净利润 20.55 亿元，同比+122.81%；基本每股收益 1.3862 元，拟 10派 4.2 元。中邮证券（2026-

09-05）表述为营收同比+82.58%、归母+126.37%，与主流口径（+81.70%/+127.04%）略有差异，可能因追溯调整基数不

同，本表采用年报原文口径。重要提示：1H26合并净利润 31.76 亿元（同比+124.79%，etnet/华西证券 F10），与归母净

利润 22.01 亿元差额约 9.7 亿元为少数股东损益（厦钨新能源等），引用时须区分"净利润"与"归母净利润"。FY2025数据

分别来自 etnet（营收 462.65 亿元）与国信证券研报（归母 23.1 亿元），两来源相互印证但非同一份公告原文，建议以公

司 2025 年年报原文最终确认。2025-01-22 业绩快报曾给出FY2024营收 352.71 亿元、归母 17.40 亿元（+8.60%）的初步

数据，最终年报微调。

1H26业绩高增，营收 350.14 亿元同比+81.70%，归母净利润 22.01 亿元同比+127.04%，扣非归母

20.55 亿元同比+122.81%，基本每股收益 1.3862 元。单 2026Q2营收 192.71 亿元（同比+77.59%，

环比+22.41%），归母净利 10.94 亿元（同比+86.51%，环比-1.16%）；单Q1归母净利约 11.1 亿元



（国信证券推算，同比+183.1%），Q2环比略有回落。此前 2025 年三季报显示前三季度营收

320.01 亿元（+21.36%）、归母 17.82 亿元（+27.05%），单Q3归母 8.1 亿元（+109.85%），已呈

加速态势；FY2025全年归母 23.1 亿元（+33.6%），1H26单半年归母 22.01 亿元已接近 2025 全年

水平，业绩增速显著抬升。业绩高增主要与钨价走高、光伏钨丝放量、资源并购与高端产能扩张等因

素相关。需注意合并净利润口径与归母口径差异较大，少数股东损益约 9.7 亿元。

4"!�Q<RS

预测数据来源：同花顺 iFinD多券商共识（截至 2026-08-27，近 6个月覆盖 7 家机构，2026 年归母净利润最高 51.82 亿元 、

最低 41.17 亿元、均值 47.04 亿元，应标注为"7 家机构算术均值"）；国泰海通（李鹏飞/刘小华，2026-08-25，EPS较原

1.99/2.19 元大幅上调）；国金证券（吴晋恺/王钦扬/苏晨，2026-07-28，首次覆盖"买入"）；国信证券（2026-05-08，"优

于大市"/首次覆盖）；中金公司（王畅舟等，2026-08-27，"跑赢行业"）；太平洋证券（刘强/梁必果，2026-06）；中国银

河（华立/阎予露，2026-08-25）；国联民生（邱祖学，2026-08-27）；长江证券（王鹤涛，2026-08-25）。注意：各券商

预测分歧较大（2026 年归母净利区间 41.17-51.82 亿元，跨度超 25%），主要源于对钨价假设、大湖塘钨矿注入时点与产

能达产进度的不同判断；营收预测分歧尤其大（国金 698.2 亿元 v� 国信 936 亿元），�单一券商口径，不可�接比较；部

分券商未披露营收� EPS预测，表中已�实标注数据缺失。
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2026E（同花

顺 iFinD多券

商共识，7 家

机构均值）

数据缺失（纪要未提供共

识营收预测）

47.04 亿元（均值；最

高 51.82 亿元，最低

41.17 亿元）

约+103.7%（同

比）

数据缺失（纪要未

提供共识 EPS）

2026E（国泰

海通）
数据缺失

数据缺失（纪要未披露

其归母净利预测）
数据缺失 2.65 元

202�E（国泰

海通）
数据缺失 数据缺失 数据缺失 3.63 元

202�E（国泰

海通，新增）
数据缺失 数据缺失 数据缺失 4.27 元

2026E（国金

证券）
698.2 亿元 49.8 亿元 数据缺失 3.13 元

202�E（国金

证券）
829.2 亿元 63.9 亿元 数据缺失 4.03 元

202�E（国金

证券）
932.9 亿元 79.7 亿元 数据缺失 5.02 元

2026E（国信

证券）
936 亿元 46.7 亿元 数据缺失 2.94 元

202�E（国信

证券）
1040 亿元 54.7 亿元 数据缺失 3.45 元

202�E（国信

证券）
1144 亿元 61.0 亿元 数据缺失 3.84 元

2026E（中金

公司）
数据缺失

41.2 亿元（较此前下

调-10.0%；上调前为

45.76 亿元）

数据缺失 数据缺失

202�E（中金 数据缺失 50.1 亿元（较此前下 数据缺失 数据缺失
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公司）
调-1.4%；上调前为

50.81 亿元）

2026E（太平

洋证券）
数据缺失 46.5 亿元 数据缺失 数据缺失

202�E（太平

洋证券）
数据缺失 52.0 亿元 数据缺失 数据缺失

202�E（太平

洋证券）
数据缺失 68.3 亿元 数据缺失 数据缺失

2026E（中国

银河）
数据缺失 46.77 亿元 数据缺失 数据缺失

2026E（国联

民生）
数据缺失 50.49 亿元 数据缺失 数据缺失

2026E（长江

证券）
数据缺失 50.59 亿元 数据缺失 数据缺失
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国泰海通 增�（	�） 2026-08-25

给予 2026 年 25倍PE，
标价

66.25 元；EPS 2026-202�为

2.65/3.63/4.27 元

国金证券
买入（首次覆

盖）
2026-07-28

给予 2026 年 24倍PE，
标价

75.20 元；报告日股价 50.20 元

国信证券
优于大市（首

次覆盖）
2026-05-08

报告日股价 58.74 元，对应

2026-2028 年 PE 

19.�/16.�/15.0倍

中金公司 跑赢行业 2026-08-27


标价 72.60 元，对应 2026-

2027e 2�/23倍PE，"较当前有

38%�间"

太平洋证券 买入 2026-06
2026-2028 年归母净利预测

46.5/52.0/68.3 亿元

中国银河 推� 2026-08-25
2026 年归母净利预测 46.77 亿

元

国联民生 推� 2026-08-27
2026 年归母净利预测 50.49 亿

元，未给
标价

长江证券 买入 2026-08-25
2026 年归母净利预测 50.59 亿

元



当前估值水平（数据日期
�）：中金测算（2026-08-27），当前股价对应 2026-2027e 20倍/17倍

PE（据其归母预测 41.2/50.1 亿元�推，当前价约 52-53 元区间）；国信测算（2026-05-08，报告日

股价 58.74 元），2026-2028e PE为 19.7/16.8/15.0倍。股价快�：2026-07-30 收盘 45.0 元（当日-

5.00%）；2026-07-28 报告日 50.20 元（国金）；2026-08-21约 50.63 元（+1.26%）。总股本约

15.88 亿股（158,758.58万股），按 50.63 元计总市值约 800 亿元量�。P�/每股净资产：1H26每股

净资产约 11.77 元（华西证券 F10），按 50 元股价 P�约 4.3倍；2024 年报归母每股净资产 10.03 元。

机构��与
标价：近 6个月（截至 2026-08-27）7 家覆盖，3 家"买入"、2 家"推�"、1 家"增�"、

1 家"跑赢行业"，��出/中性��，一致偏乐观；2026 年
标价最高 72.60 元（中金）、最低 66.25

元（国泰海通）、平均 69.43 元（同花顺 i�e��）；国金证券 75.20 元（2026-07-28）。与��期数

据对比显示预期快速上�：2025-08/10国泰海通
标价曾为 36.6→49.5 元，2025-05 为 24.6 元，


标价一年�数倍上调，��钨价与业绩预期��，须提示"预期已�大幅重估"的 !。重要不确"性：

未#$到可%的实时 PE(TTM)/P�与精确最新收盘价，上述PE均为券商报告时点（2026-05 至 2026-

08）测算值，非实时，&用时'()当日行*数据；"净利润"口径在+体与部分 F10中存在,-

（1H26合并净利润 31.76 亿元 v� 归母 22.01 亿元），引用务必区分；预测分歧极大，营收/净利预测

在单一券商间差异超 25%，.钨价与/
进度假设高度
�。
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2026-07-200发布“近期运营*1公告”：预计 2026 年上半年归母净利润约 22.16 亿元，同比增长

约 128.62%（增加约 12.47 亿元）。三大板块（钨钼、新能源材料、稀土）盈利同比2升；合金3材、

切削工具、动力电池正极材料、4性材料5量6步增长。来源：中国证券报、

ne�7789:.9�.9;<.9n。不确"性：预告(22.16 亿/+128.62%)与.后披露的正式半年报(22.01 亿/

+127.04%)存在小幅差异，属预告口径与=计后口径的正>差异，需以正式半年报为准。
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2026-08-200披露；?@AB议公告C-2026-098，2026-08-21披露。营业收入 350.14 亿元，同比

+81.70%；归母净利润 22.01 亿元，同比+127.04%；扣非归母净利润 20.55 亿元，同比+122.81%；

基本每股收益 1.3862 元。中期分D：每 10 股派现 4.2 元（EF），合计约 6.67 亿元，占上半年归母

净利润 30.30%。G构：钨钼营收 161.51 亿(+83.81%)、利润总额 32.96 亿(+161.28%)（切削工具5

量+46%、营收+76%）；能源新材料营收 144.88 亿(+91.09%)、利润总额 5.72 亿(+55.71%)（钴酸锂

5量 2.92万H，+1.46%）；稀土营收 43.55 亿(+51.50%)、利润总额 1.45 亿(+101.41%)（4材5量

+29%）。 !点：经营活动现金流量净额-24.6 亿元；应收账款由 57.12 亿升至 103.87 亿

(+81.83%)；上半年计提资产减值准备合计 12.78 亿元，其中存IJ价准备 11.21 亿元。来源：上海

证券报•中国证券网、每日经K新L、M面新L、东方财N。不确"性：营收 350 亿已接近 2025 年

全年水平(约 351.96 亿)，主因钨价OP（2026H1国� 65%Q钨精矿均价 68.90万元/H，同比

+356.06%）；现金流、应收账款、减值等数R主要来自+体/研报S述，建议核对半年报原文PDF。
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预计 2025 年全年归母净利润 23.11 亿元，同比+35.08%。来源：TU证券业绩预告V（单一来源，

未#第二来源交叉核实，WX采信）。
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2025-08-22披露。营收 191.78 亿元(+11.75%)；归母净利润 9.72 亿元(-4.37%)；扣非 9.23 亿元

(+7.53%)；中期分D每 10 股派 1.84 元。来源：中证网/东方财N。
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2026-08-19?@A通过（C-2026-098），现金出资 5.9333 亿元（256,328,036.82 元

+192,246,027.62 元+144,753,397.77 元），分别收购福建巨Y、厦门三Y、福建省稀有稀土集团Z

�股权；完成后公司[�接�有江西巨通 31.5166%，并与控股股东稀土集团\]^一致行动_议`，

实现实际控制并a入合并报表。2026-09-07C时股东A（2026 年第b次）=议通过（C-2026-

111）；同日c通过^关于与控股股东\]d一致行动_议ef关联交g的议h`^关于收购江西巨

通股权后�动形成关联i款f关联交g的议h`^关于j控股子公司九江大地矿业开发有限公司提供

i款的议h`。关联股东实k回l表B。交g标的：mM�超大型钨矿大湖塘钨矿运营主体，no两

区合计 138.3万Hpq₃ 保有r量，资源量超公司现有自有矿山之和；公司自 2015 年s追购，t时 11

年。来源：国际金u报、东方财N、证券之v、中国证券报。wx：公司y当前钨资源保障率仅约

20%，收购z在(上游资源短板（此比{为公司口径，来自国际金u报S述）。

�"
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收购九江大地矿业开发有限公司 69%股权（提升资源r备）；收购圆兴（厦门）精密工具有限公司

70%股权（(强丝|}具研发制~，增强切削工具�B方h能力）。来源：中国证券报、

ne�7789:.9�.9;<.9n。
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2026-08-08 公告C-2026-093。参股公司厦门�金厦钨金属资源有限公司（���金�股 51%、厦门

钨业�股 49%）B"��运营����省�����稀土矿/
；�/
自交g完成后�于�生产�

�；��原因表述为“响应并�格��稀土资源开发相关��要�”。来源：上海证券报。注：公告

提及��稀土矿保有资源量数据，但正文表格数R缺失（网V��不全），建议核对原文。

�"r���G�����

2026-09-08披露，公告C 2026-110。公司于 2026-09-03 发行 2026 年度第二期超短期u资券，�集

资金已于 2026-09-04 到账（具体规模网V表格��缺失，未能$得金额）。来源：中国证券报。
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2026-06-16，非�立?@���因工�需要� ?@及提¡与¢£考核委¤A委¤¥务（6-16 生

¦）；同日 2026 年第三次C时股东大A选§李翔为第¨©?@A非�立?@。来源：中国基金报。

()：?@长在 2026 年公告中为ª可«（2025 年初公告中为�长¬），­理®已发生�¯；本次°

±未$得?@长��的²门公告，需进一步核实。

�"#���������9� 

公司口径，2026-07-20 公告：2025 年度中期+年度分D合计 9.27 亿元（EF），占 2025 年归母净利

润 40.15%，高于^未来三年（2025-2027 年）股东回报规³`30%的底线；2026 年´续实k中期分

D。来源：中国证券报。
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股份回购：按“600549 股份回购”°±的µ回受限，未能#$近期回购证据；未发现公司有正在进

行的股份回购公告（不代表不存在，属°±未覆盖）。主力资金流j：因°±步数用¶，“主力资

金”°±未完成，本次�资金流数据。¨大股东�动：仅在华西证券 F10· 2025 年时点快�（福建

省稀有稀土集团 28.38%、五矿有色 7.68%、¸¹中ºG算增�、日本联合材料 3.19%等），时点较

»，未#$ 2026 年最新股东¡册。部分公告正文的表格（u资券金额、资源r量、股东出¼股份

数）网V��缺失，数R½核。?@长由�长¬��为ª可«¾一关¿À理�动，缺Á²门公告来源

交叉Â证，建议以最新年报/C时公告为准。
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截至 2026 年 9 月上旬，600549 公告面呈三Ã主线：Ä业绩端Å2026H1归母净利同比Æ倍

（+127%），由钨价OPÇ动，但经营现金流大幅SÈ、应收与存I减值压力显著，属“利润ÉÊ、

现金流承压”型财报；Ë资源端Å密集并购（九江大地 69%、圆兴精密 70%、江西巨通

30.17%），核Ì指j(2上游钨资源短板、ÍÎ钨产业链ÏÐ地Ñ；Ò��/合规端Å����稀

土/
因稀土��要���运营，构成短期不确"因素。分D端Ó续高比{（中期 30.30%、2025 年

度 40.15%）。（注：本纪要中Z有财务数R、股权比{、并购金额均以相应公告披露日为准；+体

S述数R已¶量多来源交叉，但现金流/减值/毛利率等加工数据建议以Ô方半年报 PDF最终核对。）

¨��©ª«/¬­¡��
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标的确认

600549 Õ 厦门钨业股份有限公司，上海证券交gZ主板上市

（�Ö600549），2002年上市；业务×盖钨钼、稀土、能源新材

料三大板块

收盘价 48.79 元

PJ -0.94 元 / -1.89%

Ø收 49.73 元

Ù开 / 最高 / 最低 48.52 / 49.14 / 47.40 元

Ú幅 3.50%

成交量 34.01 万Û

成交额 16.38 亿元

ÜÛ率 2.19%

量比 1.08

总市值 774.58 亿元

流通市值 758.16 亿元

总股本 / 流通股本 15.88 亿股 / 15.54 亿股

动态PE 17.60

Ý态PE 33.54

PE(TTM) 21.88

市净率 4.14

52 周最高
96.85 元（确切日期未#证实，从日线收盘Þß推断落在 2026 年

6 月中下旬，属推断à非核实）

52 周最低
27.18 元（多数来源）/ 26.60 元（新浪），存在数值分歧，精确

值需以交gZ/公司年 á为准
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近 5个交g日收盘

09-07 50.30（+3.09%）、09-08 49.87（-0.85%）、09-09 

50.78（+1.82%）、09-10 49.73（-2.07%）、09-11 48.79（-

1.89%）

中期回撤幅度

较 6 月下旬�值（约 94.50 元）回撤约 50%；新浪â近 60 日J

38.46%、近 20 日J 9.07%、年初以来P 22.36%；

Mãäåetpãt9Ö显示 1个月-13.55%、3个月-24.71%、YTD 

+1�.�3%、1年+54.94%

数据æ用ç明
MS�财经V面显示价格 59.95 元、52 周区间 22.46è96.85，与

2026-09-11 多源数据明显不é，判断为ê存过期V面，已æ用

�"!�¬­¯°
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MA5（自算）

约 49.89 元（Õ 

(50.30+49.87+50.78+49.73

+48.79)/5）

本人算术G果，非行*商口径，仅供参

考；当前收盘价 48.79 元已低于自算 

MA5

MA10 / MA20 / MA60
本次未$到可%数值，数据

缺失

东方财N行*V均线面板为 ëS��、

Ý态ì$µ回�í，且未î到第二来源

可交叉核实，ï不ð入具体数值

MA20（间接推算） 大致在 52.5 ñ 53.5 元区间

ò据主力 20 日成本 53.37 元、近 20 日

J幅 -9% ñ -14.5% 推算，为估算à非Ô

方数值；当前价�于�区间下方

�qóó（布ôõ）

上ö/中ö/下ö数值均缺

失；÷中ö近ø MA20 ù约

在 52.5ñ53.5 元

东方财Nú股ú�y�qóó��明显信

号；上下ö数值未$得，�û给出行*

商口径的精确值

MACD
DIF/DEA/柱值缺失；"性

为偏弱

东方财Nú股ú�(09-11)y��明显信

号；九方ü投yMACD于 9 月 2 日出现

0ý以下þ叉，�弱势调整

RSI
RSI6等具体数值缺失；"

性为S弱

九方ü投(09-11V)y 9 月 10 日 RSI出

现þ叉且短期 RSI 下ÿ 50

主力成本

最近 1 日主力成本 48.16 

元；最近 20 日主力成本 

53.37 元

来源东方财Nú股ú�(2026-09-11 

17:00)；当前价 48.79 元略高于 1 日主

力成本、明显低于 20 日主力成本

筹码成本均价
57.28 元（9-09）/ 56.96 

元（9-11）

来源九方ü投；最新价 48.79 元�于筹

码成本均价之下，套牢盘压力较重

多�分M点 / 箱型支撑Ñ
多�分M点 52.54 元；箱型

支撑Ñ 43.04 元
来源九方ü投(09-09V)

机构参与度 32.11%，属“中度控盘” 来源东方财Nú股ú�(2026-09-11)
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次日上P�率 49.35%（�本 17484个）
来源东方财Nú股ú�；为t��计参

考值，非未来走势保证

�势信号

8 月 25 日出现日线�别

“�点”；8 月 24 日强弱

�势从“��区”下ÿ“观

望区”

来源九方ü投，为单一供应商口径，需

WX&用

Täã�in	
ie��合技术�

�

Ù日 �e��；1周 �e��；1个

月 �tä;n	 8
�；Ú�指标

整体 ne
täã�；�动均线整

体 �e��

来源 Täã�in	
ie� (SSE:600549)，不同

周期��分歧明显

两u差额

u资u券差额 25.11 亿元，

占流通盘 3.31%（市场平

均 3.95%），较上一交g

日下� 0.51%

来源东方财Nú股ú�；u资�额 

25.22 亿元，近 10 日u资�计�出 

3699.82 万元，��资金偏�（九方ü

投 9/11）

截至 2026-09-11 收盘，厦门钨业报 48.79 元、J 1.89%，成交额 16.38 亿元、ÜÛ率 2.19%。自 6

月下旬·�后（据日线收盘Þß推断高点约 94.50 元、落在 2026 年 6 月中下旬），股价�续�于下

行通�，当前较�值回撤约 50%；近 5个交g日仅 9 月 9 日单日主力净流入，其� 4 日净流出，据证

券之v口径近 5 日主力合计净流出约 1.31 亿元，九方ü投ùy近 10 日主力净流出 10.86 亿元。技术

面上，单一供应商口径显示MACD于 9 月 2 日出现 0ý以下þ叉、9 月 10 日 RSIþ叉且下ÿ

50，Täã�in	
ie�Ù日与 1 周��均为 �e��（1个月为 �tä;n	 8
�），分歧明显；东方财Nú股ú�

ùyMACD/RSI/�qóó��明显信号。筹码G构上，股东�数由 2025 年末 9.64万�增至 2026 年 6

月末 20.25万�（+110%），筹码明显分��，最新价 48.79 元�于筹码成本均价 56.96 元之下。需

要强调：MA10/MA20/MA60、RSI6、MACD的DIF/DEA/柱值、�qóó上下ö等关¿数值本次未能$

得可%数据（行*V为 ëS��、�第二来源交叉核实），MA20约 52.5ñ53.5 元区间为间接推算，均

非Ô方数值；第一ÛG�应G合后续可核实的行*数据�核。

�"4��´ª«µ¶h�·�¸¹�º»¼¹¦i½¾k
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短期压力 50.5 ñ 51.0 元

ò据：自算MA5约 49.89 元上方的近 5 日成交密集区

（09-07 至 09-11 收盘

50.30/49.87/50.78/49.73/48.79）与 9 月 10 日盘中

�弹高点一õ；÷能有¦放量�上�区间，ù有望进

一步回(至 52.5ñ53.5 元的MA20/主力 20 日成本推算

区（注：MA20为推算值，非Ô方数值）。

第一支撑 47.3 ñ 48.0 元 ò据：09-11当日日�最低 47.40 元及最近 1 日主力

成本 48.16 元（东方财Nú股ú� 2026-09-11）。J
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�ù短线弱势格局Ó续，下一参考Ñ下�至 45 元附

近。

强支撑 43.0 ñ 44.0 元

ò据：九方ü投(09-09V)箱型支撑Ñ 43.04 元。÷�

区间�有¦J�，[�开j下 ��低下!的�间

（52 周低点 27.18 元/26.60 元一线"此#有较大"

离，此点属*x推$à非预测）。

ý��·�¸�ºh,ÐtÓ¹Ö×Ø�Ùk

• %�整理（相对权重较高，约五至&成（主观'发式权重，非�计�率））：股价在 47.3ñ51.0
元区间���%�，对应近 5 日收盘(动õ。)发Ã*：�重大+息面��、稀,-4/有色金
属板块整体平6、成交额	�在近期 15 亿ñ19 亿元水平。�*x与“近 5 日主力小幅净流出、
�明确�势信号”“ú股ú�y��明显信号”的.态一致。

• 偏弱下行（权重中等（主观'发式权重，非�计�率））：÷有¦J�第一支撑 47.3ñ48.0 元，
且成交额未能放大承接，ù可能j下测� 43.0ñ44.0 元强支撑区间（九方ü投箱型支撑 43.04
元）。)发Ã*：主力资金Ó续净流出（近 5 日证券之v口径合计约 1.31 亿元、九方口径近 10
日 10.86 亿元）、MACDþ叉后/柱Ó续、板块资金´续流出。�*x与“日线�点”“RSI 下
ÿ 50”“Täã�in	
ie�Ù日/1 周���e��”等偏�信号方j一致。

• �弹走强（权重偏低（主观'发式权重，非�计�率））：÷放量0�短期压力 50.5ñ51.0 元并
�6，ù有望进一步1战 52.5ñ53.5 元区域（MA20/主力 20 日成本推算区，非Ô方数值）2至
多�分M点 52.54 元。)发Ã*：稀,-4/有色金属板块整体走强、单日成交额明显放大、出
现明确3�+息，且主力资金由净流出S为4续净流入。�*x与 Täã�in	
ie�“1个月 �tä;n	 
8
�”及 YTD/1年P幅#为正的中期�势存在一"5应，但需资金面确认。

þ��Ï/ÿ�性背º

资金与流动性wx：2026-09-11ÜÛ率 2.19%，近期ÜÛ率区间大致在 1.1%ñ2.9%（9/1 为

2.92%、9/4 盘中 1.34%、9/9 为 2.39%、9/10 盘中 1.14%）；成交额 9/11 为 16.38 亿元、9/9 为

18.84 亿元。Mãäåetpãt9Ö显示当日成交 34.02百万股，65 日均量 70.05百万股，仅为均量的

49%，量能明显67，承接力度不8；同时东方财N口径的量比为 1.08，两9对标口径不同，可并存，

但:提示近月成交已��性下�。对总市值 774.58 亿元、流通市值 758.16 亿元的大盘股à;，

2.19%ÜÛ与约 16 亿元成交属正>偏低，<点 !不大，但量能67ç明承接力量有限。股东集中

度方面，据东方财N F10及新浪披露（数据截= 2026-06-30，公告日 2026-08-21，"Ù已> 2个月，

最新G构可能已发生��）：¨大股东合计�股 50.46%，¨大流通股东合计 49.62%；前¨大流通股

东以国资/战略股东（福建省稀有稀土集团 29.00%、五矿有色金属 7.85%）及�动指数 ETF（n方中

证?万有色金属 ETF 0.�5%、万家中证工业有色金属 ETF 0.4�%、@发国证新能源A电池ETF 

0.42%）和个人大�为主，未出现主动­理型公�、B保、QFII 等主流主动机构重�C影。D据东方

财N F10，股东�数由 2025 年末 9.64万�增至 2026 年 6 月末 20.25万�（+110%），筹码明显分

��，与“最新价�于筹码成本均价 56.96 元之下”的表述相互印证。需提示：九方ü投Z述oj

“最新减� 90.85万股、共计�有 3666.80万股”与其未标明日期，且与¸¹中ºG算有限公司

2026-06-30�股 8712.37万股（占流通股 5.61%）差"较大，两9�计口径不同，不可�接比较，

此数据存E。



量能确认信号：÷后续单日成交额�续放大至 20 亿元以上（高于 9/11 的 16.38 亿元与 9/9 的 18.84

亿元，并明显偏离近月偏低水平），可F为资金G入信号；�之÷单日成交额�续67至 13 亿元以

下且股价J� 47.3ñ48.0 元的第一支撑区间，ù偏弱*x的印证度上升。

④�ød�àh¦ÆÐ察思路¹Ö操作¯êk

• 观H短期压力 50.5ñ51.0 元区间能I�放量0�，以及第一支撑 47.3ñ48.0 元、强支撑
43.0ñ44.0 元（九方ü投箱型支撑 43.04 元）区间的�失*1；以上均为观H思路，非J�指K。

• 观H单日成交额能I�续放大至 20 亿元以上�为资金G入信号，��续67至 13 亿元以下�
为承接不8信号；�L值以 9/11 的 16.38 亿元、9/9 的 18.84 亿元及 65 日均量 49%的偏低Ñ为
参�M准。

• 观H主力资金流方jNI由4续净流出S为净流入（近 5 日证券之v口径合计约净流出 1.31 亿
元、九方口径近 10 日净流出 10.86 亿元），以及MACDþ叉、RSI 下ÿ 50 等偏�技术信号NI
出现��；相关指标存在O后性，仅供观H参考。

• 观H稀,-4/有色金属板块整体资金与*P��，以及股东G构相关数据（截= 2026-06-30，
"Ù> 2个月）后续NI出现�新披露；以上均为观H思路，非J�指K。

以上*x推$基于 2026-09-11 收盘数据及此前已核实的t�价格、技术指标与资金数据测算，其中MA20约 52.5ñ53.5 元 、

MA5约 49.89 元为本人算术/推算G果à非行*商口径，MA10/MA20/MA60、RSI6、MACD的DIF/DEA/柱值、�qóó上下ö

等数值本次未$得可%数据，52 周高点 96.85 元的确切日期与 52 周低点 27.18/26.60 元的精确值均存分歧，股东数据截=
2026-06-30且可能已��，oj�股存在口径Q0。短期股价cA受+息面、资金面、大盘环R等多重因素S动，技术指

标本C存在O后性和局限性，不构成对未来实际走势的保证，:不构成买�建议，'G合最新市场信息�立判断并自行承T
投资 !。

六���®3/竞争j手��

七�ÀÁÂÃ

• 钨价回落 !：2026 年上半年国� 65%Q钨精矿均价为 68.90万元/H，同比上P 356.06%，
本期利润高增对钨价上行较为
�；÷钨价回落，钨钼板块高毛利和矿山利润可能明显收7。

• 现金流与应收账款 !：2026 年上半年经营活动现金流净额为-24.6 亿元，应收账款由 57.12 亿
元升至 103.87 亿元，同比增长 81.83%；÷收入增长不能同步S�为回款，可能增加营运资金
压力和U账 !。

• 存I减值 !：公司上半年计提资产减值准备合计 12.78 亿元，其中存IJ价准备 11.21 亿元；
÷钨价、新能源材料价格�产品需���，存IJ价压力可能´续影响利润。

• 并购整合与/
达产 !：公司收购九江大地、圆兴精密工具及江西巨通相关股权，后续收益$
B于资产整合、/
建设和产能V放进度；机构对大湖塘钨矿注入时点和达产进度存在较大分歧，
相关预测可能低于预期。

• 新能源材料盈利能力 !：能源新材料 2026 年上半年收入占比 41.38%，但毛利率为 8.29%，
利润总额增速低于收入增速；÷钴酸锂、三元材料、磷酸铁锂等产品价格WX加��原材料成本
上升，规模增长未必能同步õ来利润增长。

• 稀土/
��与运营 !：参股公司已B"������稀土矿/
运营，原因N响应并��稀
土资源开发相关��要�；/
后续Y�、�Z�经营安排存在不确"性，可能影响稀土业务布
局。

• u资与财务压力 !：公司于 2026 年 9 月发行年度第二期超短期u资券，�集资金已到账但具
体规模未在现有数据中$得；在并购扩张、现金流为È的wx下，u资成本、[\安排和资金&
用¦率需要�续关注。



• 估值与股价(动 !：公司股价较 2026 年 6 月下旬高点约 94.50 元回撤约 50%，当前价格低于
筹码成本均价约 56.96 元；同时机构对 2026 年归母净利润预测区间为 41.17 亿至 51.82 亿元，
预期差异较大，÷业绩�钨价不及预期，估值和股价可能´续承压。

八�>论/µ¶

厦门钨业当前的核Ì增长]^在于钨钼全产业链的资源与深加工_同，以及钨价上行对矿山、冶炼和

高附加值硬质合金、切削工具、钨丝业务的利润放大�用。2026 年上半年钨钼板块利润总额同比增

长 161.28%，切削工具5量增长 46%、收入增长 76%；能源新材料和稀土板块收入、利润_实现增

长，三大主业形成一"的多元�支撑。大湖塘钨矿等资源并购÷能按计³a入合并并推进产能V放，

有望`a公司当前钨资源保障率较低的局面。

后续业绩能IÓ续高增，$B于钨价水平、资源/
并表和达产进度、下游产品5量以及新能源材料

盈利能力的��。当前机构预测区间较b，且 2026 年第二季度归母净利润环比小幅下�约 1.16%，

ç明高基数和周期(动已开c影响业绩d率。与此同时，现金流SÈ、应收账款快速增加、存IJ价

计提较高，以及并购u资和超短期u资券安排，意ef增长扩张需要同步接受营运资金和资产È\­
理的°Â。

从市场表现g，公司基本面高增长与股价自高点大幅回撤并存，��市场正在重新�估钨价�续性、

盈利h现i度和估值重估后的(动 !。后续可重点jk经营现金流��、应收账款回款、存I减值

��、大湖塘钨矿整合及产能进展、��稀土/
后续安排，以及股价能I重新�6短期压力和中期

成本区域；¾l因素[共同B"业绩增长能IS�为�6"的盈利质量和市场表现。
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厦门钨业: 厦门钨业 2024 年年度业绩快报公告��¡要-证券之v n 

Ötto�://4	.�t;9å�tãä.9;</�etãi�/A�20250122000003�4

厦门钨业:厦门钨业 2024 年年度业绩快报公告 t 厦门钨业(600549) t 公告正文 - 厦门钨业:厦门钨业 2024 年年度业绩快报公
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厦门钨业 2024 年净利 17.28 亿同比增 7.88%，Ä钨丝5量 56%高增长 - 厦门钨业 2024 年净利 17.28 亿同比增 7.88%，Ä
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厦门钨业：2024 年净利润 17.28 亿元 同比增长 7.88% 拟 10派 4.2 元 - 证券 � 正文 n 
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厦门钨业(600549.SH)：2024 年年报净利润为 17.28 亿元、同比较 年同期上P 7.88% z Ötto�://�nãn9e.�inã.9n/2025-
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厦门钨业(600549.SH)：2024 年年报净利润为 17.28 亿元、同比较 年同期上P 7.88% - 正在ÅÆ: z 
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厦门钨业(600549)：Q3业绩超预期 钨钼板块表现�Ê n 
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厦门钨业：第三季度净利润同比增长 109.85% z Ötto�://���.�t9n.9;</ãäti9�e/�etãi�/3405363.Öt<�
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厦门钨业：2026 年上半年净利润 22.01 亿元 同比增长 127.04% 拟 10派 4.2 元 - 厦门钨业：2026 年上半年净利润 22.01 亿
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资源并购与高端产能扩张Ë有成¦，业绩	�高增 - 东方财N网 � 研报大全 � 厦门钨业-研报正文 n 
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厦门钨业：上半年净利润同比增长 127.04% 拟 10派 4.2 元 n Ötto�://�t9n.9;</ãäti9�e/�etãi�/4091050.Öt<�

追� 11 年，厦门钨业终控大湖塘钨矿Åt国际金u报B n Ötto�://���.irne��.9;</ne��.Öt<�p
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