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钼：战略金属新贵
钼因其独特的高温稳定性、合金强化能力和电化学性能，
被誉为“钢铁维生素”与“战略耐高温金属”，其战略价值已超
越工业属性，成为全球高端制造和能源转型的关键支撑材

料。



优异的物理化学属性是其不可替代性的根源

熔点高达 2623℃，使其在高
温环境下依然能保持结构稳定
性和力学性能，是制造耐高温
部件的基础。

高熔点

01

钼的结构强度极高，添加到钢
铁中能显著提高钢材的硬度、
耐磨性和高温强度，是制造特
种钢的核心合金元素。

高强度与硬度

02

具有良好的导电和导热性能，
使其在电子电气工业中成为制
造电极、散热部件的理想材料。

优异的导电导热性

03

在高温和强腐蚀环境下表现出
色，能有效延长材料的使用寿
命，广泛应用于化工、海洋工
程等领域。

耐腐蚀与抗氧化

04

钼的核心特性



全球主要经济体均将其列为关键矿产

01 2019年，钼被中国正式列为 14种重要战略性矿产之一，其物项出口管制政策进一步强化
了其战略地位。中国重要战略矿产

02 美国、欧盟、日本等主要经济体亦先后将钼纳入国家关键矿产清单，以保障其产业链供应
链安全。欧美日关键矿产清单

03 随着全球地缘政治格局演变与新型工业化进程加速，钼的战略价值持续升级，成为各国竞
相储备和管控的资源。地缘政治价值升级

钼的战略地位



政策环境与行业影响
全球政策导向从“自由贸易”转向“资源安全”，国内政策则通
过供给约束与需求引导并重，共同推动钼行业向高质量、

高附加值方向转型。



资源管控趋严，全球贸易格局重构

美国：关键矿产保障
•将钼列为“关键矿产”，纳入《国防生产
法》重点保障范围，限制对华高端钼制品
出口，鼓励本土开发。

01

欧盟：本土供应目标
•通过《关键原材料法案》，明确 2030年
本土钼供应占比达 30%，回收利用率达
15%，推动区域供应链建设。

02

资源国管控加强
•秘鲁、智利等国提高矿产资源开采税，限
制原矿出口，鼓励本土冶炼加工，全球贸
易壁垒逐步提升。

03

国际政策动向



供给端管控与需求端引导并重

供给端：绿色转型 国家持续收紧钼矿开采配额，环保督察常态化，限制高污染、高能耗矿山开采，推动行业
绿色转型。1

需求端：高端引导 《“十四五”原材料工业发展规划》等政策，明确提升特种钢、半导体材料等高端产品自给
率，间接拉动高端钼需求。2

战略性出口管制 将导弹用钼粉、高纯钼丝等敏感物项纳入出口管制，引导行业向民用高端领域转型，倒逼
企业提升国产化能力。3

国内政策导向



产业链全景分析
钼产业链价值随加工深度显著提升，行业正从“资源驱
动”向“技术驱动”转型，高端深加工环节成为利润核心。



资源储备与成本控制是核心竞争力

核心产品
钼精矿（品位 45%-50%），是产业链的基
础原料。

01

成本优势
头部企业开采成本低至 800元 /吨度，显著
优于行业平均水平，海外伴生钼矿因分摊至
铜矿开采，成本优势更为突出。

02

利润水平
上游环节毛利率约 35%-40%，利润水平受
钼精矿价格波动影响较大。

03

上游：采选环节



基础冶炼与高端深加工价值差异巨大

基础冶炼产品
主要包括钼铁合金、氧化钼等，钼铁是钢铁行业的主要消费形态，毛利率约 15%-20%。

1

高端深加工产品
包括高纯钼粉、钼靶材、钼铼合金等，技术壁垒高、附加值高，毛利率可达 30%-60%。

2

价值核心
半导体级 5N高纯钼靶材价格较普通钼产品溢价 30%-60%，成为产业链高利润核心。

3

中游：加工环节



需求覆盖多领域，附加值呈指数级增长

01
钢铁领域

仍是钼的核心消费领域，占比 75%，主要用于高端不锈钢、
特钢与合金钢、工具钢，需求稳健增长。

02
新能源领域
成为钼需求的最大增长引擎， 2026年占比达 15%，光伏、
风电、氢能三大赛道拉动需求爆发式增长。

03
高端战略领域

半导体与军工需求快速增长，成为钼价的重要支撑。航空航
天、 C919大飞机等项目推动高端钼合金需求。

下游：应用环节



全球供需格局
全球钼供给呈现“中国主导、海外补充”的固化格局，而需
求结构则呈现“传统稳盘、新兴爆发”的升级趋势，供需缺

口持续扩大。



资源高度集中，供给增长乏力

资源分布
全球钼总储量约 1500万吨，中国、美国、秘鲁、
智利、加拿大五国合计占比 88.7%，资源垄断
格局显著。

01

供给格局
中国、智利、美国、秘鲁四大生产国产量合计占
全球 79.3%，行业集中度极高。

02

供给瓶颈
全球钼供给增速放缓至 1%-2%，无大型新增产
能释放，主要受伴生矿扩产周期长、老矿山枯竭
等因素制约。

03

资源分布与供给



新兴领域成为最大增长引擎

占比从 2019年的 85%回落后保持稳定，
高端不锈钢和特钢需求是主要驱动力。

传统钢铁需求

01

2026年新能源领域占比达 15%，同比增
长 60%。光伏 HJT电池、海上风电、氢能
电解槽是三大核心增长点。

新能源需求爆发

02

半导体先进制程、军工装备升级、航空航
天项目等拉动高附加值钼产品需求，成为
价格重要支撑。

高端战略需求

03

需求结构升级



供需失衡加剧，价格处于历史高位

供需缺口
2026年全球钼需求预计达 32.2-32.8万吨，
供给量约 27.77万吨，缺口扩大至 4.43-5万

吨，缺口率超 13.5%。

01

价格走势
钼价已进入由新能源驱动的超级牛市 II阶段，
2026年钼铁价格稳定在 27-28.5万元 /吨，

处于近 14年高位。

02

支撑逻辑
供需缺口持续、成本中枢上移、战略溢价加
持、以及钼对钨的替代空间打开，共同支撑

钼价高位运行。

03

供需缺口与价格



技术突破与国产化
国内企业在高纯钼提纯、钼基复合材料制备、绿色冶炼等
关键技术领域取得重大突破，推动高端钼产品国产化进程

持续加速。



打破海外垄断，国产化率大幅提升

技术瓶颈突破

国内企业已实现 4N级高纯钼粉国产化， 5N级产品的国产化率
从 2020年的不足 10%提升至 2026年的 40%。

01

产能扩张

金渠钼业 6000吨高纯钼生产线于 2026年投产，将进一步提升
国内高纯钼的供给能力，打破海外垄断。

02

高纯钼提纯技术



核心部件实现自主可控

01 钼铼合金
在航空航天领域实现关键应用，铼含量控制精度
达国际先进水平，成功应用于 C919发动机涡轮
叶片等，国产化率突破 35%。

02 钼铜合金
在半导体封装领域实现批量应用，凭借其优异的
导热导电性能，有效替代进口产品。

钼基复合材料



降低成本，提升环保效益

无氨氮钼冶金技术

国内企业研发的该技术已实现产业化，可使冶炼成本降低 30%以上，同时
大幅减少污染物排放，产品纯度提升。

01
再生钼回收技术

龙头企业已掌握高效再生钼回收技术，从废旧钼靶材、钢铁冶炼废渣中回
收钼的回收率达 95%以上，再生钼成本较原生钼低 15-20%。

02

绿色冶炼技术



未来发展展望
钼行业正站在传统需求提质增效与新兴赛道爆发增长的关

键转折点，战略价值全面重估，未来发展空间广阔。



从工业原料到战略资产的跃迁

钼已成为各国保障产业链供应链安全、提升高端制造竞争力的
关键战略资源。

产业链安全核心1
全球地缘局势紧张将进一步强化钼的战略储备需求，成为价格
上涨的重要催化剂。

地缘政治催化剂2

战略价值重估



01.
光伏 HJT技术

作为下一代光伏电池技术，其大规模应用
将带来持续的钼需求增量。

半导体国产化

先进制程对高纯钼靶材的依赖度极高，国
内晶圆厂扩产将极大拉动高端钼需求。

02.
绿氢产业化

钼基催化剂在绿氢电解槽中应用前景广阔，
需求有望从千吨级向万吨级跨越。

03.

新能源与半导体引领长期增长

新兴赛道爆发



把握结构性机会，警惕相关风险

1
投资机遇
建议重点关注具备资源储备和成本优势的上游龙头，以及在高端深加工领域实现技术突破
的中游企业。

2
主要风险
需警惕全球经济波动带来的需求不确定性、各国资源管控政策的变动，以及新技术替代等
潜在风险。

投资机遇与风险
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