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[table_main] 华宝财经评论类模板 

◎ 投资要点： 

 工信部、自然资源部下发 2021 年全年稀土开采、冶炼分离总量控制

指标， 2021 年度稀土矿总量控制指标分别为 168000 吨 REO，较 2020

年增加 28000 吨；稀土冶炼分离指标 162000 吨 REO，较 2020 年增加

27000 吨，同比增长 20%。 

 全年指标看，轻稀土增加 28000 吨，其中北方稀土分配增加 26800

吨，北方稀土占轻稀土总量指标的 67%，占增量指标的 96%，同比增

长 36%。江铜稀土集团分配增加 1200 吨，约占指标增量的 4%，其他

企业均保持不变。从下半年指标看，北方稀土环比增 27%，江铜稀土

集团环比减 27%，中国稀有稀土环比减 33%；中重稀土五家集团中国

稀有稀土、南方稀土集团、厦门钨业、五矿稀土集团、广东稀土产

业集团下半年配额均环比减少 33%。 

 未来稀土总量增量预计仍主要为轻稀土，战略资源中重稀土增长有

限。2017 年以来，东盟进口成为中重稀土重要补充，但受双方口岸

政策影响 2019 年开始体量大幅下滑。缅甸供应了中国中重稀土原料

的一半量，但受到该国政治局势、疫情及双控等影响，缅甸稀土供

给扰动较为严重。综合看来，为实现优势矿产资源强势延续，同时

满足下游消费增长，预计未来国内轻稀土配额仍有望小幅提升，轻

稀土增量仍将以北方矿为主，而中重稀土未来增长有限。 

 “双碳目标”下，钕铁硼磁材需求高增长，供给偏紧局面将持续。

在碳中和时代背景下，稀土永磁节能优势显著，新能源汽车、风电、

消费电子等领域带动下，稀土需求有望步入中长期景气周期，持续

带来重点品种氧化镨钕、氧化镝、氧化铽消费增长。根据稀土指标

情况对供需平衡表进行调整，预计在氧化镨钕供应量保守和中性情

景下，在未来三年氧化镨钕都将呈现供不应求的局面，供需缺口比

例达到 5-7%。 

 展望四季度预计价格有望走强，稀土板块投资机会凸显。根据 SMM

调研，目前下游市场，高性能稀土永磁市场需求持续稳定，目前稀

土上游企业在定价方面更有话语权。今日北方稀土金属镨钕挂牌成

交价为 73.58 万元/吨，夯实了近期价格上涨预期。在目前能源紧缺

的状况下，稀土原料供应风险扩大，部分中低端磁材企业备货需求

或增加，对于稀土产品价格有推动力，四季度稀土市场或许将再迎

来一波涨价潮产业链相关公司利润有望长期可持续增长，稀土板块

有望继续走强，建议重点关注行业龙头公司。 

 风险提示：全球经济超预期下滑，稀土磁材需求大幅回落。 
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事件：工信部、自然资源部下发 2021 年全年稀土开采、冶炼分离总量控制指标， 

2021 年度稀土矿总量控制指标分别为 168000 吨 REO，较 2020 年增加 28000 吨；稀土

冶炼分离指标 162000 吨 REO，较 2020 年增加 27000 吨，同比增长 20%。 

      

我们对此点评如下： 

1. 稀土配额有序释放，北方稀土成为配额供给主力 

全年稀土配额有序释放，配额符合预期。从 2018 年以来国内稀土配额管理体现精

细化管理思路，元素分类管理、配额总量扩张成为政策指导思想。中国的稀土年产量

已从 2016 年的 10 万吨提高到 2020 年的 14 万吨，今年是中国连续第四年增加稀土开

采配额，产量将达到有记录以来的最高水平。稀土作为国家战略资源，配额是稀土产

业最核心的资产，国家对开采和冶炼分离进行配额制管理，配额即是最核心资源。本

次下发的 2021 年全年稀土总量增长复合预期，较 2020 年增加 28000 吨 REO，其中轻稀

土矿增加 28000 吨 REO，中重稀土离子矿较 2020 年持平，继续严控。 

指标分配下半年仅有北方稀土环比增加配额。全年指标看，轻稀土增加 28000 吨，

其中北方稀土分配增加 26800 吨，北方稀土占轻稀土总量指标的 67%，占增量指标的

96%，同比增长 36%。江铜稀土集团分配增加 1200 吨，约占指标增量的 4%，其他企业

均保持不变。从下半年指标看，北方稀土环比增 27%，江铜稀土集团环比减 27%，中国

稀有稀土环比减 33%；中重稀土五家集团中国稀有稀土、南方稀土集团、厦门钨业、五

矿稀土集团、广东稀土产业集团下半年配额均环比减少 33%。 

表 1：中国稀土矿指标半年度分解情况（单位：吨 REO） 

序号 单位 类型 
2020 年

第一批 

2020 年

第二批 

2021 年

第一批 

2021 年

第二批 
同比 环比 

1 五矿稀土集团有限公司 中重稀土 1005 1005 1206 804 -201 -402 

2 中国稀有稀土有限公司 
 

8425 8625 10230 6820 -1805 -3410 

 

中铝广西有色崇左稀土开

发有限公司 
中重稀土 1250 1250 1500 1000 -250 -500 

 

中国钢研科技集团有限公

司 
轻稀土 2050 2250 2580 1720 -530 -860 

 

盛和资源控股股份有限公

司 
轻稀土 5125 5125 6150 4100 -1025 -2050 

3 
北方稀土（集团）高科技股

份有限公司 
轻稀土 35375 38175 44130 56220 18045 12090 

4 
中国南方稀土集团有限公

司  
18125 23125 24750 17700 -5425 -7050 

 
赣州稀土矿业有限公司 中重稀土 4250 4250 5100 3400 -850 -1700 

 

四川江铜稀土有限责任公

司 
轻稀土 13875 18875 19650 14300 -4575 -5350 

5 广晟有色金属有限公司 中重稀土 1350 1350 1620 1080 -270 -540 

6 厦门钨业股份有限公司 中重稀土 1720 1720 2064 1376 -344 -688 

 
合计 

 
66000 74000 84000 84000 10000 0 

资料来源：工信部、自然资源部、华宝证券研究创新部 

未来稀土总量增量预计仍主要为轻稀土，战略资源中重稀土增长有限。2017 年以

来，东盟进口成为中重稀土重要补充，但受双方口岸政策影响 2019 年开始体量大幅下

滑。缅甸供应了中国中重稀土原料的一半量，但受到该国政治局势、疫情及双控等影

响，缅甸稀土供给扰动较为严重。综合看来，为实现优势矿产资源强势延续，同时满
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足下游消费增长，预计未来国内轻稀土配额仍有望小幅提升，轻稀土增量仍将以北方

矿为主，而中重稀土未来增长有限。 

“双碳目标”下，钕铁硼磁材需求高增长，供给偏紧局面将持续。在碳中和时代

背景下，稀土永磁节能优势显著，新能源汽车、风电、消费电子等领域带动下，稀土

需求有望步入中长期景气周期，持续带来重点品种氧化镨钕、氧化镝、氧化铽消费增

长。根据稀土指标情况对供需平衡表进行调整，预计在氧化镨钕供应量保守和中性情

景下，在未来三年氧化镨钕都将呈现供不应求的局面，供需缺口比例达到 5-7%。 

 

表 2：氧化镨钕供需平衡表测算（吨） 

单位：吨   2020 2021E 2022E 2023E 

全球氧化镨钕需求量   63093 71926 80557 90224 

 yoy change 10% 14% 12% 12% 

全球氧化镨钕供应量-保守情景   62096 70168 76484 83367 

 yoy change 11% 13% 9% 9% 

全球氧化镨钕供应量-中性情景   62096 70168 78589 88019 

 yoy change 11% 13% 12% 12% 

全球氧化镨钕供应量-激进情景   62096 70168 81395 94419 

 yoy change 11% 13% 16% 16% 

供需平衡-保守情景   -997 -1758 -4073 -6857 

供需缺口比例  -1.6% -2.4% -5.1% -7.6% 

供需平衡-中性情景   -997 -1758 -1968 -2205 

供需缺口比例  -2% -2% -2% -2% 

供需平衡-激进情景   -997 -1758 838 4195 

供需缺口比例  -2% -2% 1% 5% 

资料来源：SMM，华宝证券研究创新部 

展望四季度预计价格有望走强，稀土板块投资机会凸显。根据 SMM 调研，目前下

游市场，高性能稀土永磁市场需求持续稳定，目前稀土上游企业在定价方面更有话语

权。今日北方稀土金属镨钕挂牌成交价为 73.58 万元/吨，夯实了近期价格上涨预期。

在目前能源紧缺的状况下，稀土原料供应风险扩大，部分中低端磁材企业备货需求或

增加，对于稀土产品价格有推动力，四季度稀土市场或许将再迎来一波涨价潮产业链

相关公司利润有望长期可持续增长，稀土板块有望继续走强，建议重点关注行业龙头

公司。 

2. 风险提示 

全球经济超预期下滑，有色金属需求大幅回落。 
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★ 华宝证券股份有限公司具有证券投资咨询业务资格。 

★ 市场有风险，投资须谨慎。 
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★ 在任何情况下，本报告所载的信息或所做出的任何建议、意见及推测并不构成所述证券买卖的出价或询价，也不构成对所述金融产品、

产品发行或管理人作出任何形式的保证。在任何情况下，本公司不就本报告中的任何内容对任何投资做出任何形式的承诺或担保。投资者

应自行决策，自担投资风险。 

★ 本公司秉承公平原则对待投资者，但不排除本报告被他人非法转载、不当宣传、片面解读的可能，请投资者审慎识别、谨防上当受骗。 

★ 本报告版权归本公司所有。未经本公司事先书面授权，任何组织或个人不得对本报告进行任何形式的发布、转载、复制。如合法引用、

刊发，须注明本公司出处，且不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。 

★ 本报告对基金产品的研究分析不应被视为对所述基金产品的评价结果，本报告对所述基金产品的客观数据展示不应被视为对其排名打分
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