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行业走势图 

十二部门联合加强稀土行业整顿，供需结构优化可期 
 

事件：为进一步规范市场秩序，提升行业发展质量，十二部委联合发布《关
于持续加强稀土行业秩序整顿的通知》。 
部门更多元、环节更全面、督察惩罚更完善。自 2011 年以来国内稀土供给
端政策成为影响供需关系和行业预期的主要因素，主要包括行业规范、发展
战略、进出口配额关税的设立和取消、稀土矿产和冶炼分离总量控制计划、
国家储备和商业储备、联合督察和环保核查等。此次通知的不同之处我们认
为主要有三点：第一、部门更多元。由工信部、发改委、公安部、财政部、
自然资源部、生态环境部、商务部、应急管理部、国资委、海关总署、税务
总局、国家市场监督管理总局联合发布，涉及十二部门远超过以往政策，部
委协调机制有望最大限度地落实。第二，环节更全面。通知中确保稀土资源
有序开采，严格落实开采和冶炼分离计划、规范资源综合利用企业、强化产
品流通监管，涉及到开采、分离、贸易、综合利用、进出口等产业链的各个
环节，对于重点环节的管理更加全面，尤其是综合利用的督察有望多角度规
范稀土材料的流通。第三，督察惩罚更完善。通知中强调建立联合督查机制、
加大处罚力度。实质性的处罚落地是标志着“游击”式管理向实质性管理的
重要标志之一，年度专项督察有望平稳政策预期、加强管理连贯性。 
国内供给结构有望不断优化，海外供给可控。2018 年国内稀土总量控制计
划开采矿产品 12 万吨，冶炼分离产品 11.5 万吨，出现了四年以来首次增长，
反应私挖盗采、非法稀土矿产品在以往政策组合拳的作用下得到了一定程度
的抑制。此次通知确定每年针对地方政府、稀土集团落实整顿要求情况组织
1 次专项督查，在政策平稳预期下，更大程度的加大合规环保供给占比。2018
年以来由于国内环保核查以东盟为主要来源的进口原料给予了大量补充，考
虑进口受阻风险和海外主要稀土生产企业放量可控，我们认为国内市场受政
策影响的供给对于价格的趋势影响将起到更大的作用。 
需求不必过分担忧，细分领域有望维持较高复合增速 。稀土下游应用领域
众多，包含催化剂、荧光抛光粉、储氢材料、冶金、磁材等，其中磁材领域
占比最高，复合增长率最快。根据工信部数据 2018 年 1-10 月受益于新能
源汽车、节能家电、工业机器人等领域的快速发展，稀土永磁材料行业仍然
保持了平稳增长，中高端产品占比接近 60%。其中，烧结钕铁硼毛坯产量
12.95 万吨，同比增长 5%。此次通知中同样强调，支持稀土高端应用和智能
化项目，促进材料制造商从研发环节开始介入，扩大上下游协同作用。伴随
新能源汽车和智能制造的扩大，下游新兴领域需求不必过分悲观。 
全球影响力依然强势，战略资源品种价格上涨可期。向好情绪先行，重视
稀土板块弹性。全球范围来看，中国稀土供给占比达到 80%以上，从资源品
种、储量和下游市场上仍然保有绝对优势地位。我们持续强调，国内在政策
组合拳有效改善供给，新能源汽车和风电等磁材需求快速增长的背景下，低
迷的市场情绪有望率先得到缓解，随着实质性供给端收缩，供需关系有望边
际改善。关注盛和资源（全产业链估值角度）；五矿稀土、广晟有色（中重
稀土产品结构改善）；北方稀土（轻稀土弹性龙头）、厦门钨业（业务占比较
小）。 
风险提示：行业整顿不及预期，原料进口大幅超预期，需求大幅不及预期 

  
重点标的推荐 

股票 股票 收盘价 投资 EPS(元) P/E  
代码 名称 2019-01-04 评级 2017A 2018E 2019E 2020E 2017A 2018E 2019E 2020E 

600392.SH 盛和资源 9.11 增持 0.19 0.29 0.35 0.45 47.95 31.41 26.03 20.24 

600111.SH 北方稀土 9.18 增持 0.18 0.27 0.36  51.00 34.00 25.50  
  
资料来源：天风证券研究所，注：PE=收盘价/EPS 
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的具体投资建议或观点有直接或间接联系。 

 

一般声明 

除非另有规定，本报告中的所有材料版权均属天风证券股份有限公司（已获中国证监会许可的证券投资咨询业务资格）及其附
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的投资目的、财务状况和特定需求，必要时就法律、商业、财务、税收等方面咨询专家的意见。对依据或者使用本报告所造成

的一切后果，天风证券及/或其关联人员均不承担任何法律责任。 
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