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行业新一轮整合大幕拉开，政策与新能源

需求双轮驱动稀土“稀有”价值回归 
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核心观点：    

[Table_Summary]  投资事件：12月 22日，五矿稀土股份有限公司披露战略重组进展，

经国资委研究并报国务院批准，同意中国铝业集团有限公司、中国五

矿、赣州市人民政府等进行相关稀土资产的战略性重组，新设由国务

院国资委控股的新公司，中铝集团持有的中国稀有稀土股份有限公司

的股权，中国五矿所属企业持有的五矿稀土股份有限公司、五矿稀土

集团有限公司的股权，以及赣州稀土集团有限公司及所属企业持有的

中国南方稀土集团有限公司、江西赣州稀有金属交易所有限责任公

司、赣州中蓝稀土新材料科技有限公司的股权整体划入该新公司。重

组后，五矿稀土实际控制人由中国五矿变更为新公司。 

 新一轮整合行业集中度、掌控力再度提升，政策助推大国重器稀土将

成我国在全球竞争中的优势资源王牌。本次公告更新了整合主体范围

和整合工作进展，整合主体既包括上游资源端的五矿稀土、中国稀有

稀土、南方稀土，还包括下游应用端的赣州中蓝稀土新材料，以及稀

土现货交易服务企业江西赣州稀有金属交易所。根据 2021 年稀土开

采、冶炼分离总量控制指标，整合后国资委控股新稀土公司拥有五矿、

中铝与赣州政府的稀土资产的合计稀土开采与冶炼分离指标分别约

为 52719/47129 吨 REO，约占全国总量的 31%/29%；其中，中重稀土

开采指标为 11806吨 REO,占全国近 62%；轻稀土开采指标为 40871吨

REO，占全国近 27%。本次整合后，我国稀土行业集中度将大幅提升，

国家对稀土市场的掌控力大幅加强。新设稀土公司产业链更为全面，

包含稀土开采、冶炼、产品加工、现货交易等，综合产业实力值得期

待。我国在稀土产量和冶炼技术方面在全球领先，稀土也是我国少有

的在全球具有统治力与主导权的资源品种。在目前全球地缘形势紧

张、各国资源争夺加剧的情况下，我国先后进行稀土方面的立法、稀

土行业整合等行动，有利于国内对稀土行业加强控制、助稀土行业健

康发展、使稀土反映其真正价值，有助于将我国的稀土资源优势逐步

升级为我国对外竞争的战略优势，符合国家的最大利益。 

 新能源催生下游需求爆发式增长，供应紧缺下稀土价格有望迎来持续

上涨周期。双碳周期下，下游新能源汽车、风电装机、工业电机等产

业快速发展带动稀土需求增量释放，预计全球氧化镨钕需求将从 2021

年的 11.4万吨增长至 2025 年 17.6万吨，年均复合增速高达 11.5%。

需求爆发导致高性能磁材原料库存持续下降、价格快速上涨，年内镨

钕氧化物出厂价最高涨至 85.75 万元/吨，同比上涨近一倍，创十年

最高水平。与原材料紧缺相对应的是海外矿山难有供应增量：现有产

能中，澳大利亚莱纳斯（产能 2-2.5 万吨/年）、美国芒廷帕斯（产能

4 万吨/年）已接近满产且无扩产计划，缅甸政局不稳定且多年野蛮开

采导致优质稀土矿资源减少；海外新建产能虽已获得资本投入，但受

制于矿山开发周期，近 2年内海外新建稀土项目难以提供增量。我国

稀土开采实行总量控制，2019-2021年间，岩矿型（轻）稀土矿开采

指标分别同比增长 1.2/0.8/2.8 万吨,逐年递增；离子型（中重）稀

土矿指均为 19150 吨，没有增加。未来稀土行业或将进入供应紧缺阶 
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段，预计 2021-2023年全球氧化镨钕将分别短缺 1.6/1.3/1.2 万吨。 

 投资建议:国家对稀土行业整合的新一轮推动显示国家层面对稀土产业高度重视，将提升我国稀土行业集中度与

对稀土价格掌控力，令稀土反映其真正价值。双碳周期下新能源产业快速发展带动稀土需求增量释放，供需格

局向好，稀土行业或将进入持续的供应紧缺格局推动价格平稳上行，驱动稀土股业绩释放，价值重塑。在行业供

需持续紧张下稀土价格继续平稳上涨驱动稀土公司业绩，而碳中和时代新能源为稀土打开广阔成长空间与国内

政策将稀土产业打造为我国资源王牌有利于稀土股的估值提升，稀土行业有望迎来业绩+估值双增长的戴维斯双

击，建议关注五矿稀土（000831）、北方稀土（600111）、包钢股份（600010）、广晟有色（600259）。 

 风险提示: 1）新能源汽车、风电产销不及预期；2）稀土价格大幅下跌；3）海外矿山新增产能投放快于预期；

4）国内稀土行业整合进度不及预期。 
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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。 
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