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政策呵护需求复苏，稀土将展现真正

价值 

 有色金属行业 

推荐  维持评级 
核心观点：   

 投资事件：工信部部长肖亚庆指出，稀土没卖出“稀”的价格，卖出了

“土”的价格。 

 政策持续规范扶持促稀土行业健康发展。稀土在电子屏幕、光纤通信、

超导材料等诸多领域有着不可替代的作用，也是升级传统产业、发展

新兴产业的关键基础材料，被喻为“工业维生素”，是重要的战略资源，

美国、日本、欧盟等世界主要经济体相继出台政策将稀土纳入国家战

略资源储备。根据美国地质调查局数据，中国是全球稀土的第一大储

量大国，储量占全球 37%，但 2020 年稀土产量占全球产量的 58%。之

前国内的无序开采、私自盗采、恶性竞争、竞相压价，使国内珍贵的

稀土矿以超低价出口海外，造成了我国宝贵稀土资源的浪费。为此，

我国政府出台各类政策整顿国内的稀土市场，维护我国稀土行业的健

康发展，避免我国稀土资源的流失。2014 年后工信部组建六大稀土集

团整合全国稀土资源，设定稀土矿开采与冶炼分离产量指标以控制国

内稀土生产，且加大了对稀土盗采走私的打击力度。而 2020 年 12 月

《出口管制法》正式施行，可能涉及稀土产品的出口管制；2021 年 1

月工信部就《稀土管理条例（征求意见稿）》公开征求意见，明确稀土

管理职责分工，稀土开采、冶炼分离投资项目核准制度，稀土开采和

冶炼分离总量指标管理等制度，任何单位或个人不得收购、销售非法

开采、冶炼分离的稀土产品，建立稀土产品追溯系统与日常监督管理

制度，明确了主体责任和处罚措施，这将规范我国稀土行业管理，有

利于稳定稀土市场，对维护我国稀土战略资源安全、推动国内稀土产

业链健康发展起到重要作用。 

 新能源打开稀土需求发展空间，驱动稀土价格上涨。2020 年下半年，

随着国内经济的逐步恢复并展开强劲反弹以及海外经济的复苏，国内

稀土下游消费回暖、缅甸稀土进口受阻以及稀土收储收储预期使稀土

价格从底部回升。尤其是新能源汽车产销量的快速反弹，支撑了稀土

需求。稀土下游最大应用方向为稀土永磁材料，磁材行业约占稀土下

游总需求的近 50%，主要应用于新能源汽车、风电、节能变频空调等

领域。新能源汽车中的永磁同步电机对高性能磁材钕铁硼用量约为

1.8kg，考虑到毛坯到成品 60%的损耗，该部分用量达 3kg，再加上 EPS

和其他零部件对钕铁硼用量的 0.4kg，预计一辆纯电动汽车对钕铁硼

用量将达到 3.4kg，混动新能源汽车单车钕铁硼用量将达到 2.2kg。

2020 年国内新能源汽车产量为 136.61 万辆，同比增长 10.01%。而银

河汽车团队预计 2025 年国内的新能源汽车产量将达到 517 万辆，对钕

铁硼的需求将达到未来 5年新能源汽车对国内 1.62 万吨，未来 5年钕

铁硼需求的年均复合增速将达到 30%。此外，国内“碳中和”背景下

风电装机量的增长以及空调效能新标准下变频空调市占率的提升都将

拉动对钕铁硼的消费量，并间接带动稀土需求的提升。SMM 预计国内

钕铁硼对稀土需求量将从 2020 年的 6.2 万吨增长至 2023 年的 8 万多

吨。而全球经济复苏下稀土在催化剂、抛光粉等传统行业中的需求量

也将增长。 
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 投资建议：2021Q1 新能源汽车热度不减，在新能源汽车产量激增以及全球经济回暖趋势下稀土需求旺盛，主要稀土品

种氧化镨钕、氧化铽、氧化镝价格从去年 4月低点的 25.75 万元/吨、392.5 万元/吨、179 万元/吨上涨至 2月底的 55.15

万元、972.5 万元/吨、276 万元/吨，涨幅分别达到 114.17%、147.77%、54.19%。根据 SMM 草根调研反馈，目前国内

稀土企业订单饱满，预计 2021Q3 稀土价格仍将维持强势上涨态势。工信部肖亚庆部长对稀土对点评以及《稀土管理

条例（征求意见稿）》展现了国家对稀土行业的重视与政策上的持续扶持，而新能源的发展也打开了稀土未来需求的

发展空间。我们看好在政策与需求双驱动下稀土行业的发展前景，国家支持下稀土价格的持续上涨有望使稀土企业业

绩与价值获得重估，建议关注包钢股份、盛和资源、广晟有色、五矿稀土。此外，建议关注“稀土影子股”磁材股，

建议关注金力永磁、正海磁材、中科三环、宁波韵升。 

 风险提示：1、新能源汽车产销量不及预期；2、海外稀土产量超预期；3、国内稀土生产配额超预期增长；4、稀土价

格大幅下跌。 
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分析师承诺及简介 

本人承诺，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告，本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去

不曾与、现在不与、未来也将不会与本报告的具体推荐或观点直接或间接相关。 

分析师：华立，金融学硕士，2014 年加入银河证券研究院投资研究部，从事有色金属行业研究。 

 

评级标准 

行业评级体系 

未来 6-12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）相对于基准指数（交易所指数或市场中主要的指数） 

推荐：行业指数超越基准指数平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：行业指数超越基准指数平均回报。 

中性：行业指数与基准指数平均回报相当。 

回避：行业指数低于基准指数平均回报 10%及以上。 

公司评级体系 

推荐：指未来 6-12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：指未来 6-12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%－20%。 

中性：指未来 6-12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相当。 

回避：指未来 6-12 个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%及以上。 
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