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稀土跟踪笔记（1）：业绩预告分化，永磁标的业绩优于资源端 
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主要观点： 
 

[Table_Summary] 前言：稀土是新能源金属中难能可贵的在近几年不会出现供给大幅放

量的品种。此前，我们对稀土行业有过 1 篇行业深度以及 1 篇公司深

度，下半年我们也将持续对行业和公司进行深度思考与报告产出。加

深认知是一个渐进的过程，因此我们对行业的更新将会以跟踪笔记的

形式持续进行下去。 

从本周开始，我们对稀土磁材行业进行跟踪学习，稀土跟踪笔记的主

题主要有以下两方面：一是行业周专题，分为热门梳理以及行业再认

识，热门梳理针对当周的稀土磁材热点话题进行解读，行业再认识针

对行业变化趋势以及稀土研究框架详细拆解后各个模块的更新。二是

从稀土高频数据出发，对稀土行业的基本面进行实时追踪，分为周度

追踪价格、盈利及产量、库存，以及月度追踪产量、开工率、进出口

数据。 

 

⚫ 半年报解读专题（1）：业绩分化，永磁企业业绩强于资源端 
 

[Table_Summary] 我们对业绩预告进行梳理：永磁板块表现整体优于资源板块，永磁企

业业绩保持稳定增速，资源类企业业绩均环比下滑（厦门钨业稀土毛

利占比约 10%，包钢股份涉及稀土业务仅为出售稀土精矿）。 

稀土价格高位回调原因：一是工信部约谈稀土企业，各大企业纷纷响

应，北方稀土也相应调低挂牌价，市场由此开始回调；二是各地疫情

扩散导致下游需求不畅，新能源汽车、风电、空调下游消费领域订单

较少；三是价格不断下跌影响交易量也大幅下降，买涨不买跌，需求

端购买欲望不高，均保持观望态度。 

资源端与永磁标的业绩分化原因：在氧化物和金属镨钕价格不断下挫

的同时，精矿成本相对维持高位，分离和金属厂成本居高不下，环比

Q1 利润有所减少。永磁企业也无法避免疫情对需求的影响，但由于钕

铁硼定价多按季度调价，Q1 稀土价格处于高位，因此我们也能看到 Q2

钕铁硼价格快速上涨，因此永磁厂商依旧可以保持较好的利润水平。 

下半年市场展望：供给端增量仅在于国内指标少量增加，缅甸及回收

料可能减量，美国和莱纳斯大体持平，总体来看供给偏紧。需求端，

新能车在疫情缓解后迎来快速反弹，下半年仍将是需求增长最强劲的

动力，风电、工业机器人等领域也维持增长，但节能空调等需求不振，

整体来看全年需求仍然会保持高速增长，而下半年的需求也将迎来强

势反弹。当前需求尚未出现明显反弹，稀土交易的信心有待恢复，市

场保持着买涨不买跌的态度，但随着订单逐渐恢复，贸易商和磁材厂

的库存也在采购减少的情况下逐渐消纳，后期势必迎来新一轮的采购

起量，从而带动行业整体起势。 
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⚫ 稀土市场周度：镨钕价格逼近挂牌价，短期尚未出现止跌迹象 

本周氧化镨钕价格跌至 81.30 万元/吨，而 7 月北方稀土挂牌价为 81.26

万元/吨，镨钕价格逼近挂牌价，而稀土精矿价格依旧坚挺，成本较高

的情况下，分离和金属产品的利润空间进一步压缩。由于需求在短期

内仍未有明显改善，市场信心缺乏，买涨不买跌是近期的主流。有所

改善的是，在价格跌至挂牌价附近后，镨钕价格下跌幅度减弱，并且

周内询价和交易活跃度有所提升。 

 

高频数据： 

1）价格：①矿端：稀土精矿价格为 6.90 万元/吨（+0%）；②分离产品

及金属：氧化镨钕价格为 81.30 万元/吨（-3%），金属镨钕价格为 98.50

万元/吨（-4%）；③磁材：钕铁硼（50H）价格为 38.50 万元/吨（-3%）。 

2）盈利：①成本：氧化镨钕成本为 79.36 万元/吨（-1%）；金属镨钕成

本为 99.54 万元/吨（-3%）。②利润：氧化镨钕利润为 1.95 万元/吨（-

36%）；金属镨钕利润为-1.04 万元/吨（-79%）。 

3）产量：氧化镨钕产量为 1308 吨（+0%）；金属镨钕产量为 1272 吨

（+0%）。库存：氧化镨钕库存为 3535 吨（+4%）；金属镨钕库存为 2020

吨（+7%）。 

 

⚫ 投资建议 

建议关注： 

1）上游资源端：盛和资源（业绩高增长，独家包销芒廷帕斯矿并布局

全球资源，连云港 150 万吨锆钛项目投产在即）、北方稀土（指标配额

和新增配额最多，独家低成本采购包钢股份稀土精矿）； 

2）下游磁材厂：金力永磁（业绩高成长，磁材产能扩张较快，近期外

延并购彰显实力）、中科三环（老牌永磁厂商实力雄厚，特斯拉主力供

应商，有望受益特斯拉人形机器人带来的增量需求）、正海磁材（新能

车收入占比高，定增新建磁材产能 6000 吨）。 

 

⚫ 风险提示 

稀土供给增加超预期；新能源汽车、风电、空调等下游需求不及预期；

新冠疫情反复；经济下行加快；原材料价格大幅波动。 
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1 永磁标的业绩增长更优，下半年依旧成长可期 

1.1 半年报专题（1）：业绩分化，永磁厂业绩强于资源端 

我们对业绩预告进行梳理：永磁板块表现整体优于资源板块，永磁企业业绩保

持稳定增速，资源类企业业绩均环比下滑（厦钨的稀土业务占比低，包钢股份仅出

售精矿）。在此也要说明，我们的分析所建立的样本较少，资源端所有上市标的均发

布业绩预告，但稀土永磁标的仅金力永磁、中科三环发布了业绩预告。 

 

图表 1 稀土磁材 22H1 业绩预告归母净利润梳理（亿元，%） 

 
注：此处中报业绩预告为方便测算均取中值 

资料来源：iFinD，华安证券研究所 

稀土价格高位回调的主要原因如下：一是工信部稀土办公室约谈稀土企业，各

大企业纷纷响应，北方稀土调低挂牌价，市场开始回调；二是疫情扩散导致下游需

求不畅；三是买涨不买跌的理念占上风，需求端购买欲望不强，均保持观望态度。 

在氧化物和金属镨钕价格不断下挫的同时，精矿成本相对维持高位，分离和金

属厂成本居高不下，环比 Q1 利润有所减少。永磁企业也无法避免疫情对需求的影

响，但由于钕铁硼定价多按季度调价，Q1 稀土价格处于高位，因此我们也能看到 Q2

钕铁硼价格快速上涨，因此永磁厂商依旧可以保持较好的利润水平。 

 

图表 2 主流磁材厂季度调价，磁材企业在 Q2 仍受益 Q1 稀土高价（元/Kg） 

 
资料来源：iFinD，华安证券研究所 

股票代码公司名称细分板块 22Q1 22Q2 22H1 Q2环比 Q2同比 H1同比

000831.SZ 五矿稀土 资源 1.68 1.36 3.04 -19% 100% 79%

600010.SH 包钢股份 资源 3.31 0.02 3.34 -99% -100% -88%

600111.SH 北方稀土 资源 15.58 15.40 30.98 -1% 22% 52%

600259.SH 广晟有色 资源 0.84 1.01 1.85 21% 116% 97%

600392.SH 盛和资源 资源 7.21 6.29 13.50 -13% 169% 143%

600549.SH 厦门钨业 资源 3.79 5.32 9.12 40% 40% 33%

000970.SZ 中科三环 永磁 1.66 2.39 4.05 44% 267% 251%

300748.SZ 金力永磁 永磁 1.64 3.10 4.74 89% 161% 115%

002056.SZ 横店东磁 铁氧体 3.63 4.43 8.06 22% 54% 47%

002057.SZ 中钢天源 铁氧体 0.62 1.38 2.00 123% 80% 91%

002645.SZ 华宏科技 回收 2.54 1.26 3.80 -50% 3% 48%
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1.2 下半年市场展望 

下半年，供给端增量仅在于国内指标少量增加，缅甸及回收料可能减量，美国

和莱纳斯大体持平，总体来看供给偏紧： 

国内增量看指标，指标大概率不会有大幅增量，增量也将大部分集中于包头矿； 

国外三大来源中，美国矿稳定供应，产能受限难有增量，莱纳斯在上半年受马来

西亚洪水影响，产量在 Q2 未打满，下半年正常打满产能也依旧有限，而缅甸矿是否

能保持稳定的供应要画一个问号，当地及国际政局变化、疫情影响进口不确定性、

高品质矿渐少都制约着缅甸矿的前景，谨慎来看缅甸矿可能出现减量，正因为缅甸

矿的不确定性，南方离子矿也重启采矿。 

回收料则需要考虑到钕铁硼产量，受到疫情影响，上半年钕铁硼产量为 11.63 万

吨，而去年同期产量为 12.15 万吨，因此回收料来源的稀土供应也有可能出现减量。 

需求端，新能车在疫情缓解后迎来快速反弹，下半年仍将是需求增长最强劲的

动力，风电、工业机器人等领域也维持增长，但节能空调等需求不振，整体来看全年

需求仍然会保持高速增长，而下半年的需求也将迎来强势反弹。 

当前需求尚未出现明显反弹，稀土交易的信心有待恢复，市场保持着买涨不买

跌的态度，但随着订单逐渐恢复，贸易商和磁材厂的库存也在采购减少的情况下逐

渐消纳，后期势必迎来新一轮的采购起量，从而带动行业整体起势。 

 

 

  
图表 3 稀土磁材半年报日历 

 
资料来源：iFinD，华安证券研究所 

8/1 8/2 8/3 8/4 8/5 8/6 8/7

宁波韵升 东睦股份

8/8 8/9 8/10 8/11 8/12 8/13 8/14

8/15 8/16 8/17 8/18 8/19 8/20 8/21

横店东磁 博迁新材

英洛华

中科三环

盛和资源

8/22 8/23 8/24 8/25 8/26 8/27 8/28

中钢天源
悦安新材

华宏科技

五矿稀土

安泰科技

银河磁体

金力永磁

包钢股份

北方稀土

厦门钨业

大地熊

龙磁科技

铂科新材

8/29 8/30 8/31

云路股份 广晟有色



[Table_CompanyRptType] 

 

行业研究 

 

 
 

敬请参阅末页重要声明及评级说明                   7 / 15                                          证券研究报告 

2 股市追踪 

2.1 板块及个股表现 

本周上证综指涨幅为 1.30%，收报于 3,269.97 点；深圳成指跌幅为 0.14%，收报

于 12,394.02 点；沪深 300 跌幅为 0.24%，收报于 4,238.23 点。子板块中，稀土板块上

涨 0.31%，磁性材料上涨 2.43%。 

 

图表 5 本周涨幅前五名（%） 图表 6 本周跌幅前五名（%） 

  
资料来源：iFinD，华安证券研究所 资料来源：iFinD，华安证券研究所 

 

1.3 公司公告 

图表 4 本周稀土磁材板块表现 

2022/7/22 1 周 1 个月 3 个月 6 个月 12 个月 

沪深 300 -0.24 -5.50 6.07 -11.32 -14.21 

稀土（长江） 0.31 -9.32 11.55 -9.79 -21.88 

磁性材料（长江） 2.43 2.99 54.20 25.29 4.20 
 

资料来源：iFinD，华安证券研究所 

 

周涨幅前三:华宏科技上涨 10.01 %,铂科新材上涨 2.40 %,中科三环上涨 1.97 %。 

周跌幅前三:中钢天源下跌 3.42 %,大地熊下跌 3.36 %,盛和资源下跌 3.17%。 

 

图表 7 本周公司公告 

公司名称 公告内容 

包钢股份 

关于拟与北方稀土重新签署稀土精矿关联交易协议未通过其股东大会的提示性公告：公司于 6

月 23 日发布公告，拟自 7 月 1 日起与北方稀土的稀土精矿交易价格调整为不含税 39189 元/吨

（干量,REO=50%），REO 每增减 1%，不含税价格增减 783.78 元/吨（干量），稀土精矿 2022 

年交易总量不超过 23 万吨（干量，REO=50%）。北方稀土于 2022 年 7 月 15 日召开 2022 年第

一次临时股东大会审议相关议案，未能审议通过。 

金力永磁 

关于收购巴彦淖尔市银海新材料有限责任公司 51%股权的公告：金力永磁拟使用 H 股募集资金

1.54 亿元人民币现金收购银海新材 51%股权，银海新材已建成稀土产品废弃物综合利用年产

5000 吨多种单一稀土化合物产品的生产能力。本次收购有助于公司对生产过程中产生的磁泥废

料、向客户收集的废旧钕铁硼材料进行稀土元素的提取及回收再利用。 
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金力永磁 

关于收购信阳圆创磁电科技有限公司 46%股权和苏州圆格电子有限公司 51%股权的公告：金力

永磁拟使用 H 股募集资金 1.90 亿元、0.90 亿元人民币分别现金收购信阳圆创 46%的股权和苏州

圆格 51%的股权。本次收购有助于提升公司 3C 磁材的研发生产能力，延伸公司在 3C 磁组件领

域的产品布局。通过对产业链的垂直整合，公司已构建稀土回收、高性能磁性材料、磁组件制

造完整的绿色产业链，能够为国际、国内 3C 龙头客户提供更加优质的产品和服务。 

正海磁材 
关于向不特定对象发行可转换公司债券申请获得深圳证券交易所受理的公告：公司拟募资 14 亿

元人民币投向新建高性能钕铁硼稀土永磁项目（一期），项目完工后新增产能 6000 吨。 

北方稀土 
2022 年半年度业绩快报公告：报告期内，公司实现营业收入 201.50 亿元，同比增长 36.88%；实

现归母净利润 30.98 亿元，同比增长 52.16%。 
 

资料来源：iFinD，华安证券研究所 
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3 高频数据追踪 

镨钕价格逼近挂牌价，短期尚未出现止跌迹象。本周氧化镨钕价格跌至 81.30 万

元/吨，而 7 月北方稀土挂牌价为 81.26 万元/吨，镨钕价格逼近挂牌价，而稀土精矿

价格依旧坚挺，成本较高的情况下，分离和金属产品的利润空间进一步压缩。由于

需求在短期内仍未有明显改善，市场信心缺乏，买涨不买跌是近期的主流。有所改

善的是，在价格跌至挂牌价附近后，镨钕价格下跌幅度减弱，并且周内询价和交易

活跃度有所提升。 

 

3.1 周度价格、盈利、产量数据更新 

3.1.1 稀土价格 

矿端：稀土精矿 6.90 万元/吨（+0%）； 

分离及金属：氧化镨钕 81.30 万元/吨（-3%），金属镨钕 98.50 万元/吨（-4%）； 

磁材：钕铁硼（50H）38.50 万元/吨（-3%）。 

图表 8 稀土价格表现 

 

资料来源：iFinD，华安证券研究所 

 

图表 9 稀土价格指数 图表 10 氧化镨钕价格（元/千克） 

  

资料来源：稀土协会，华安证券研究所 资料来源：iFinD，华安证券研究所 

 

单位 价格 周涨跌幅 月涨跌幅 年涨跌幅

万元/吨 6.90 0.00% 0.00% 126.23%

氧化镨钕 万元/吨 81.30 -2.98% -13.05% 50.56%

氧化镝 万元/吨 234.50 -0.21% -6.76% -4.09%

氧化铽 万元/吨 1360.00 0.37% -5.03% 100.89%

金属镨钕 万元/吨 98.50 -4.37% -13.82% 49.24%

金属镝 万元/吨 310.50 -0.64% -5.91% -2.20%

金属铽 万元/吨 1744.00 0.00% -4.02% 107.00%

钕铁硼（N52） 万元/吨 34.00 -2.86% -8.11% 9.68%

钕铁硼（50M） 万元/吨 39.50 -2.47% -7.06% 17.91%

钕铁硼（50H） 万元/吨 38.50 -2.53% -7.23% 8.45%

- 322.18 -2.75% -11.17% 44.50%

品种

稀土精矿（TREO≥70%）

稀土价格指数

稀土氧化物

稀土金属

稀土磁材
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图表 11 氧化镝、氧化铽价格（元/千克） 图表 12 金属镨钕价格（元/千克） 

  
资料来源：稀土协会，华安证券研究所 资料来源：iFinD，华安证券研究所 

 

图表 13 金属镝、金属铽价格（元/千克） 图表 14 钕铁硼价格（元/千克） 

  
资料来源：稀土协会，华安证券研究所 资料来源：iFinD，华安证券研究所 

 

3.1.2 稀土盈利能力 

氧化镨钕成本为 79.36 万元/吨（-1%）；金属镨钕成本为 99.54 万元/吨（-3%）； 

氧化镨钕利润为 1.95 万元/吨（-36%）；金属镨钕利润为-1.04 万元/吨（-79%）。 

 

图表 15 氧化镨钕成本及利润（元/吨） 图表 16 金属镨钕成本及利润（元/吨） 

  
资料来源：百川盈孚，华安证券研究所 资料来源：百川盈孚，华安证券研究所 
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3.1.3 镨钕产量及库存 

产量：氧化镨钕产量为 1308 吨（+0%）；金属镨钕产量为 1272 吨（+0%）。 

库存：氧化镨钕库存为 3535 吨（+4%）；金属镨钕库存为 2020 吨（+7%）。 

 

图表 17 镨钕产量（吨） 图表 18 镨钕库存（吨） 

  
资料来源：百川盈孚，华安证券研究所 资料来源：百川盈孚，华安证券研究所 

 

3.2 月度生产、进出口 

3.2.1 月产量 

图表 20 氧化镨钕产量及开工率 图表 21 金属镨钕产量及开工率 

  
资料来源：百川盈孚，华安证券研究所 资料来源：百川盈孚，华安证券研究所 

 

图表 19 氧化镨钕、金属镨钕、烧结钕铁硼毛坯产量（吨） 

 

资料来源：百川盈孚，华安证券研究所 

 

月度产量（吨） 环比（%） 同比（%） 开工率

氧化镨钕 5427 -2% -6% 59%

金属镨钕 5185 -4% 2% 49%

烧结钕铁硼毛坯 18305 1% -14% 52%
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图表 22 烧结钕铁硼毛坯产量及开工率 

 
资料来源：百川盈孚，华安证券研究所 

 

3.2.2 进出口 

图表 24 稀土进口量（吨） 图表 25 稀土出口量（吨） 

  

资料来源：iFinD，华安证券研究所 资料来源：iFinD，华安证券研究所 

 

 

 

 

 

 

图表 23 稀土进出口情况（吨） 

 

资料来源：iFinD，华安证券研究所 

 

进口量（吨） 月同比 金额（万美元） 月同比 均价（美元/吨）

稀土金属矿 6,786.00 34.36% 5,149.08 126.97% 7,587.80

混合碳酸稀土 101.15 25.79% 383.06 452.58% 37,868.74

钍矿砂及其精矿 3,078.81 1066.22% 2,944.27 2210.10% 9,563.02

合计 9,965.97 84.73% 8,476.41 243.81% 8,505.36

出口量（吨） 月同比 金额（万美元） 月同比 均价（美元/吨）

稀土 4,265.00 6.30% 7,745.70 44.51% 18,161.08
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图表 26 稀土永磁出口情况 

 

资料来源：iFinD，华安证券研究所 

图表 27 钕铁硼出口量（吨） 

 
资料来源：iFinD，华安证券研究所 

出口量（吨） 同比 环比

速凝永磁片 204.35 18% 5%

钕铁硼磁粉 450.74 25% 8%

其它钕铁硼合金 59.52 227% 2%

稀土的永磁铁及磁化后准备制永磁铁的物品 4,691.68 11% -4%

合计 5,406.28 13% -3%
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4 行业及公司动态 

 

风险提示： 

稀土供给增加超预期；新能源汽车、风电、空调等下游需求不及预期；新冠疫情反

复；经济下行加快；原材料价格大幅波动。 

 

  

图表 28 行业及公司一周动态 

Lynas 发布 22Q4 财报，氧化镨钕产量 1579 吨 环比下降 6% 同比上涨 13%。 

澳洲稀土产商 Lynas 发布截至 6 月 30 日的 2022 财年第四季度业绩。第四财季销售

收入 2.95 亿澳元，同比增长 58%，但低于上一季度的 3.28 亿澳元，为历史第二高；

第四财季共获得 3.51 亿澳元的历史最高单季销售收据。由于马来西亚的供水中断，

Lynas 第四财季产量有所下降，稀土氧化物（REO）产量 3650 吨，环比下降 26.2%；

钕和镨产量 1579 吨，环比下降 6.4%。此外，Lynas 第四财季的产品平均售价为 79.2

澳元/千克，已较上一财年第四季度 39.1 澳元/千克的均价翻倍。 

包头稀土高新区上半年 39 家规模以上稀土企业累计实现工业总产值 242.05 亿元，

同比增长 153%。 

从产业类型看，原材料企业、新材料企业、终端应用企业分别完成产值 151.84 亿

元、77.97 亿元、12.24 亿元，同比分别增长 229.3%、87.2%、52.9%，约占总产值的

63%、32%、5%。新材料企业中，永磁材料企业、储氢材料企业、抛光材料企业分

别完成产值 73.63 亿元、2.54 亿元、1.8 亿元。从经济类型看，7 家国有及国有控股

企业完成总产值 160.68 亿元，同比增长 200%，占稀土工业总产值的 66%。 

内蒙古自治区上半年稀土磁性材料增长 34.6%。 

上半年，内蒙古自治区规模以上工业增加值同比增长 8.4%。从产品产量看，新产

品产量快速增长，单晶硅产量同比增长 25.6%，稀土磁性材料增长 34.6%，风力发

电机组增长 58.9%。 

有研集团与中国稀土集团签署共建稀土创新基地合作协议。 

有研集团党委副书记、总经理熊柏青和中国稀土集团党委副书记、总经理刘雷云分

别代表双方签约。签约仪式由有研集团副总经理王兴权主持。双方将充分发挥各自

特色优势，在创新平台建设、科技与产业发展、技术服务与人才培养等方面开展全

方位合作，在稀土国家工程研究中心基础上打造世界一流的稀土科技创新高地。 
 

资料来源：iFinD，华安证券研究所 
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