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稀土产业链月度追踪 

供给宽松稀土价格持续下行，价格底部运行和终

端利好频出板块有较强支撑 

投资要点： 

➢ 进口稀土矿： 缅甸矿进口下滑，马来西亚矿进口增长。1）缅甸矿：

2月缅甸矿进口量为0.23万吨REO，环比-34%，同比-38%。1-2月累计进

口缅甸矿0.58万吨REO，同比-803吨REO/-12%。2）美国矿：2月进口美

国矿0.19万吨REO，环比-14%，同比-33%。1-2月累计进口美国矿0.42万

吨REO，同比-0.29万吨REO/-41%，主因系MP已开始自己进行稀土冶

炼，自用美国矿量增加。 

➢ 氧化物：供给仍宽松。1）镨钕氧化物：中国2月镨钕氧化物产量

7689吨，同环比+22.5%/-1.9%，中国1-2月镨钕氧化物产量合计15525

吨，同比+27.3%/+3329吨。中国2月镨钕氧化物产量环比有所下滑，主要

受部分企业开工率下降导致。2）氧化镝：中国2月氧化铽产量51吨，同

环比+45.7%/-3.8%，中国1-2月氧化铽产量合计104吨，同比+57.6%/+38

吨。3）氧化铽：中国2月氧化铽产量51吨，同环比+45.7%/-3.8%，中国

1-2月氧化铽产量合计104吨，同比+57.6%/+38吨。 

➢ 金属：镨钕金属产量基本持平，镝铁、金属铽降幅较大。1）镨钕金

属：中国2月镨钕金属产量6205吨，同环比+21.2%/-0.5%，中国1-2月镨

钕金属产量合计12440吨，同比+22.9%/+2315吨。2）镝铁：中国2月镝

铁产量127吨，同环比-12.4%/-4.5%，中国1-2月镝铁产量合计260吨，同

比-5.8%/-16吨。3）金属铽：中国2月金属铽产量25吨，同环比+25.0%/-

10.7%，中国1-2月金属铽产量合计53吨，同比+23.3%/+10吨。 

➢ 磁材：  24年2月钕铁硼毛坯产量同比增长28.8%。中国2月钕铁硼毛

坯产量24850吨，同环比+28.8%/-3.6%，中国1-2月钕铁硼毛坯产量合计

50640吨，同比+38.9%/+14170吨。2月四种磁材出口合计5157吨，环比-

34.7%，同比-0.7%；2024年1-2月出口量1.3万吨，同比+502吨/+4.0%。 

➢ 价格：截至2024年2月29日，根据稀土协会，氧化镨钕价格为36.3万

元/吨，环比上月底-9.0%，较年初-18.1%；氧化镝价格为182.5万元/吨，

环比上月底-4.9%，较年初-27.0%；氧化铽价格为537.5万元/吨，环比上

月底-4.7%，较年初-27.6%。2024年2月北方稀土镨钕氧化物挂牌价40.49

万元/吨，较1月下调4.84万元/吨；镨钕金属挂牌价50.2万元/吨，较1月

下调5.8万元/吨。 

➢ 投资建议： 2023年因缅甸矿进口和稀土指标增加较多，叠加下游需

求仍然偏弱，镨钕和镝过剩较多，铽保持紧平衡。短期，正值需求淡季，

第三批指标下发和进口矿再次增多致供给增加，底部支撑不足，稀土价格

或将进一步承压；中长期，预计24-25年市场仍处于供大于求局面，但考

虑到缅甸矿进口将减少以及海外产能建设仍偏慢，稀土价格有望企稳，建

议关注中国稀土和金力永磁。 

➢ 风险提示：下游需求不及预期；海外冶炼分离产能建设超预期；可替

代稀土材料技术发展超预期；环保问题影响超预期。 
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1 稀土矿跟踪 

1.1 2024 年稀土开采和冶炼分离指标同比增长 12.5%和 10.4% 

2024 年 2 月 6 日，两部门下达 2024 年第一批稀土开采、冶炼分离总量控制指

标，分别为 13.5 万吨、12.7 万吨。 

稀土矿：稀土开采指标同比增长 12.5%，增速放缓。2024 年第一批开采指标

13.5 万吨，同比+12.5%/+1.5 万吨，2023 年第一批指标增速为 19.0%，增速放缓。

其中，北方稀土指标为 9.458 万吨，同比+16.8%/+1.36 万吨，占总指标 70%；中

国稀土集团指标为 4.04 万吨，同比+3.5%/+1363 吨，占总指标 30%（将厦钨和广

晟并入集团）。第一批轻稀土指标为 12.5 万吨，同比+14.5%/+1.58 万吨，2023 年

第一批指标增速为 22.1%。第一批重稀土指标为 1.014 万吨，同比-7.3%/-803 吨，

随着集团整合加速，中国稀土集团拥有全部重稀土指标，但考虑到此前 6 年重稀土

指标无变化，全年重稀土指标或将保持不变。 

冶炼分离：冶炼指标较去年同期增长 10.4%。2024 年第一批稀土冶炼分离指

标为 12.7 万吨，同比+10.4%，其中，北方稀土分离指标为 8.8 万吨，同比+19.9%；

中国稀土分离指标为 3.9 万吨，同比-6.3%。 

 
数据来源：工信部，华福证券研究所 

1.2 2024 年 2 月缅甸矿进口下滑，美国矿进口减少 

中国 2 月未列名氧化稀土进口同环比-7.4%/-17.8%。中国 2 月未列名氧化稀土

进口 3142.2 吨，同环比-7.4%/-17.8%。分国别来看，中国 2 月从缅甸进口量为

2387.5 吨，同环比-25.8%/-24.0%；中国 2 月从马来西亚进口量为 140.0 吨，同环

比+22.8%/+55.6%；中国 2 月从老挝进口量为 573.0 吨，环比+9.4%。 

中国 1-2 月未列名氧化稀土进口同比+12.5%/+773.6 吨。中国 1-2 月未列名氧

化稀土进口合计 6965.6 吨，同比+12.5%/+773.6 吨。分国别来看，中国 1-2 月从缅

图表 1：2024 年第一批稀土指标（吨 REO） 
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甸进口量合计为 5528.9 吨，同比-6.6%/-393.1 吨；中国 1-2 月从马来西亚进口量合

计为 230.0 吨，同比+32.2%/+56.0 吨；中国 2023 年 1-2 月未从老挝进口，2024 年

1-2 月从老挝进口量合计为 1097.0 吨。 

中国 2 月稀土金属矿进口同环比-32.6%/-14.3%。中国 2 月稀土金属矿进口

3510.0 吨，同环比-32.6%/-14.3%，中国 1-2 月稀土金属矿进口合计 7605.0 吨，同

比-40.6%/-5206.5 吨。 

图表 2：中国未列名氧化稀土进口量（吨） 
 图表 3：中国未列名氧化稀土进口量：进口自缅甸

（吨） 

 

 

 
数据来源：海关总署，华福证券研究所  数据来源：海关总署，华福证券研究所 

图表 4：中国未列名氧化稀土进口量：进口自马来
西亚（吨） 

 图表 5：中国未列名氧化稀土进口量：进口自老挝
（吨） 

 

 

 

数据来源：海关总署，华福证券研究所  数据来源：海关总署，华福证券研究所 

图表 6：中国稀土金属矿进口量（吨） 
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数据来源：海关总署，华福证券研究所 

中国 2 月独居石进口同环比+46.4%/-0.1%。中国 2 月独居石进口 2012.2 吨，

同 环 比 +46.4%/-0.1% ， 中 国 1-2 月 独 居 石 进 口 合 计 4026.0 吨 ， 同 比

+39.2%/+1134.6 吨。 

 
数据来源：海关总署，华福证券研究所 

中国 2 月锆矿砂进口同环比+28.3%/-43.5%。中国 2 月锆矿砂进口 134080.8

吨，同环比+28.3%/-43.5%，中国 1-2 月锆矿砂进口合计 371564.8 吨，同比

+114.4%/+198259.0 吨。 
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图表 7：中国独居石进口量（吨） 

图表 8：中国锆矿砂进口量（吨） 
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数据来源：海关总署，华福证券研究所 

中国 2 月混合碳酸稀土进口同环比-42.5%/-10.4%。中国 2 月混合碳酸稀土进

口 783.6 吨，同环比-42.5%/-10.4%，中国 1-2 月混合碳酸稀土进口合计 1658.5 吨，

同比+21.8%/+296.8 吨。 

 
数据来源：海关总署，华福证券研究所 

2 冶炼分离跟踪 

2.1 24 年 2 月受春节影响开工率下降，氧化物产量环比略降  

中国 2 月镨钕氧化物产量同环比+22.5%/-1.9%。中国 2 月镨钕氧化物产量

7689 吨，同环比+22.5%/-1.9%，中国 1-2 月镨钕氧化物产量合计 15525 吨，同比

+27.3%/+3329 吨。中国 2 月镨钕氧化物产量环比有所下滑，主要受部分企业因工

人放假回家，开工率下降导致。 

中国 2 月镨钕氧化物表观消费量同环比+24.0%/+1.2%。中国 2 月镨钕氧化物
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图表 9：中国混合碳酸稀土进口量（吨） 
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表观消费量 7806 吨，同环比+24.0%/+1.2%，中国 1-2 月镨钕氧化物表观消费量合

计 15519.3 吨，同比+28.1%/+3403.4 吨。中国 2 月镨钕氧化物表观消费量环比提

升主要是净进口增加。 

中国 2 月氧化镝产量同环比+51.1%/-4.0%。中国 2 月氧化镝产量 287 吨，同环

比+51.1%/-4.0%，中国 1-2 月氧化镝产量合计 586 吨，同比+63.2%/+227 吨。中国

2 月氧化镝产量环比下滑主要受部分企业因工人放假回家，开工率有所下降。 

中国 2 月氧化镝表观消费量同环比+50.2%/-4.4%。中国 2 月氧化镝表观消费量

276.5 吨，同环比+50.2%/-4.4%，中国 1-2 月氧化镝表观消费量合计 565.6 吨，同

比+66.6%/+226.2 吨。中国 2 月氧化镝表观消费量环比下滑主要受产量下滑影响。 

中国 2 月氧化铽产量同环比+45.7%/-3.8%。中国 2 月氧化铽产量 51 吨，同环

比+45.7%/-3.8%，中国 1-2 月氧化铽产量合计 104 吨，同比+57.6%/+38 吨。中国

2 月氧化铽产量下滑主要受部分企业停产，开工率下滑影响。 

图表 10：中国镨钕氧化物产量（吨）  图表 11：中国镨钕氧化物表观消费量（吨） 

 

 

 
数据来源：百川盈孚，华福证券研究所  数据来源：百川盈孚，海关总署，华福证券研究所 

图表 12：中国氧化镝产量（吨）  图表 13：中国氧化镝表观消费量（吨） 

 

 

 
数据来源：百川盈孚，华福证券研究所  数据来源：百川盈孚，海关总署，华福证券研究所 
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中国 2 月氧化铽表观消费量同环比+106.5%/+4.6%。中国 2 月氧化铽表观消费

量 47.5 吨，同环比+106.5%/+4.6%，中国 1-2 月氧化铽表观消费量合计 92.8 吨，

同比+101.8%/+46.8 吨。中国 2 月氧化铽表观消费量环比增加主要由于出口减少。 

2.2 24 年 2 月镨钕金属产量环比基本持平，镝铁、金属铽环比降幅较大 

中国 2 月镨钕金属产量同环比+21.2%/-0.5%。中国 2 月镨钕金属产量 6205 吨，

同环比 +21.2%/-0.5% ，中国 1-2 月镨钕金属产量合计 12440 吨，同比

+22.9%/+2315 吨。中国 2 月镨钕金属产量环比小幅下降，产线开工较低，由于目

前原材料价格大幅下调，下游磁材企业采购意愿有限。 

中国 2 月镨钕金属表观消费量同环比+16.4%/-0.7%。中国 2 月镨钕金属表观消

费量 5815.8 吨，同环比+16.4%/-0.7%，中国 1-2 月镨钕金属表观消费量合计

11672.6 吨，同比+28.2%/+2564.5 吨。中国 2 月镨钕金属表观消费量环比下降主要

是出口量提升。 

图表 14：中国氧化铽产量（吨）  图表 15：中国氧化铽表观消费量（吨） 

 

 

 

数据来源：百川盈孚，华福证券研究所  数据来源：百川盈孚，海关总署，华福证券研究所 

图表 16：中国镨钕金属产量（吨）  图表 17：中国镨钕金属表观消费量（吨） 

 

 

 

数据来源：百川盈孚，华福证券研究所  数据来源：百川盈孚，海关总署，华福证券研究所 
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中国 2 月镝铁产量同环比-12.4%/-4.5%。中国 2 月镝铁产量 127 吨，同环比-

12.4%/-4.5%，中国 1-2 月镝铁产量合计 260 吨，同比-5.8%/-16 吨。中国 2 月镝铁

产量小幅减少，主要受开工率较低影响。 

中国 2 月镝铁表观消费量同环比-12.4%/-3.8%。中国 2 月镝铁表观消费量 127

吨，同环比-12.4%/-3.8%，中国 1-2 月镝铁表观消费量合计 259 吨，同比-5.8%/-16

吨。中国 2 月镝铁表观消费量环比减少，主要受产量下滑影响。 

中国 2 月金属铽产量同环比+25.0%/-10.7%。中国 2 月金属铽产量 25 吨，同环

比+25.0%/-10.7%，中国 1-2 月金属铽产量合计 53 吨，同比+23.3%/+10 吨。中国

2 月金属铽产量环比减少，主要受部分企业开工率较低影响。 

 
数据来源：百川盈孚，华福证券研究所 

3 中国需求跟踪 

3.1 磁材：24 年 2 月钕铁硼毛坯产量同比增长 28.8% 

中国 2 月钕铁硼毛坯产量同环比+28.8%/-3.6%。中国 2 月钕铁硼毛坯产量
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图表 18：中国镝铁产量（吨）  图表 19：中国镝铁表观消费量（吨） 

 

 

 

数据来源：百川盈孚，华福证券研究所  数据来源：百川盈孚，海关总署，华福证券研究所 

图表 20：中国金属铽产量（吨） 
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24850 吨，同环比+28.8%/-3.6%，中国 1-2 月钕铁硼毛坯产量合计 50640 吨，同比

+38.9%/+14170 吨。2 月钕铁硼毛坯下游需求一般，大厂多以长协为主，叠加春节

假期放假停产影响，产量环比下降。 

 
数据来源：百川盈孚，华福证券研究所 

进口方面，中国 2 月钕铁硼磁粉进口同环比-77.0%/+70.1%。中国 2 月钕铁硼

磁粉进口 6.0 吨，同环比-77.0%/+70.1%，中国 1-2 月钕铁硼磁粉进口合计 9.5 吨，

同比-63.9%/-16.9 吨。中国 1-2 月速凝永磁片无进口。 

 
数据来源：海关总署，华福证券研究所 

中国 2 月稀土的永磁铁及磁化后进口同环比-48.7%/-27.7%，中国 2 月其他钕

铁硼合金进口同环比-28.1%/-52.2%。中国 2 月稀土的永磁铁及磁化后进口 94.2 吨，

同环比-48.7%/-27.7%，中国 1-2 月稀土的永磁铁及磁化后进口合计 224.7 吨，同比

-26.9%/-82.8 吨。中国 2 月其他钕铁硼合金进口 3.3 吨，同环比-28.1%/-52.2%，中

国 1-2 月其他钕铁硼合金进口合计 10.1 吨，同比+119.8%/+5.5 吨。 
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图表 21：中国钕铁硼毛坯产量（吨） 

图表 22：中国钕铁硼磁粉进口量（吨） 
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出口方面， 中国 2 月钕铁硼磁粉出口同环比-39.9%/-43.7%，中国 2 月速凝永

磁片出口同环比+91.5%/+32.4%。中国 2 月钕铁硼磁粉出口 235.1 吨，同环比-

39.9%/-43.7%，中国 1-2 月钕铁硼磁粉出口合计 652.4 吨，同比-26.3%/-233.0 吨。

中国 2 月速凝永磁片出口 280.4 吨，同环比+91.5%/+32.4%，中国 1-2 月速凝永磁

片出口合计 492.3 吨，同比+38.7%/+137.3 吨。 

中国 2 月稀土的永磁铁及磁化后出口同环比+0.1%/-36.8%，中国 2 月其他钕铁

硼合金出口同环比-20.1%/-26.5%。中国 2 月稀土的永磁铁及磁化后出口 3326.0 吨，

同环比+0.1%/-36.8%，中国 1-2 月稀土的永磁铁及磁化后出口合计 8587.1 吨，同

比+5.9%/+477.2 吨。中国 2 月其他钕铁硼合金出口 26.0 吨，同环比-20.1%/-26.5%，

中国 1-2 月其他钕铁硼合金出口合计 61.5 吨，同比-7.4%/-4.9 吨。 

图表 23：中国稀土的永磁铁及磁化后进口量（吨）  图表 24：中国其他钕铁硼合金进口量（吨） 

 

 

 

数据来源：海关总署，华福证券研究所  数据来源：海关总署，华福证券研究所 

图表 25：中国钕铁硼磁粉出口量（吨）  图表 26：中国速凝永磁片出口量（吨） 

 

 

 

数据来源：海关总署，华福证券研究所  数据来源：海关总署，华福证券研究所 

图表 27：中国稀土的永磁铁及磁化后出口量（吨）  图表 28：中国其他钕铁硼合金出口量（吨） 
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3.2 终端需求：新能源车和家电需求下滑， 3C 和工业机器人需求提振 

中国 2 月乘用车产量同环比-25.8%/-38.9%。中国 2 月乘用车产量 127.3 万辆，

同环比-25.8%/-38.9%，中国 1-2 月乘用车产量合计 335.6 万辆，同比+7.8%/+24.4

万辆。 

 
数据来源：iFind，华福证券研究所 

中国 2 月新能源汽车产量同环比-15.9%/-41.0%。中国 2 月新能源汽车产量

46.4 万辆，同环比-15.9%/-41.0%，中国 1-2 月新能源汽车产量合计 125.1 万辆，

同比+28.0%/+27.4 万辆。 
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数据来源：海关总署，华福证券研究所  数据来源：海关总署，华福证券研究所 

图表 29：中国乘用车产量（万辆） 

图表 30：中国新能源汽车产量（万辆） 
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数据来源：iFind，华福证券研究所 

中国 1-2 月手机累计产量同比+14.9%/+3034.8 万台。中国 1-2 月手机累计产量

2.34 亿台，同比+14.9%/+3034.8 万台。 

 
数据来源：iFind，华福证券研究所 

中国 2 月变频空调产量同环比-17.9%/-32.5%。中国 2 月变频空调销量 1174.4

万台，同环比-17.9%/-32.5%，中国 1-2 月变频空调销量合计 2915.3 万台，同比

+16.9%/+421.8 万台。 
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图表 31：中国手机产量（万台） 

图表 32：中国变频空调产量（万台） 
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数据来源：iFind，华福证券研究所 

中国 1-2 月电梯累计产量同比+2.6%/+0.4 万台。中国 1-2 月电梯累计产量 15.7

万台，同比+2.6%/+0.4 万台。 

 
数据来源：iFind，华福证券研究所 

中国 2023 年 12 月风电新增装机容量同环比+128.4%/+745.8%。中国 2023 年

12 月风电新增装机容量 3451 万千瓦，同环比+128.4%/+745.8%，中国 2023 年 1-

12 月风电新增装机容量合计 7590 万千瓦，同比+101.7%/+3827 万千瓦。 
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图表 33：中国电梯产量（万台） 

图表 34：中国风电新增装机容量（万千瓦） 
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数据来源：iFind，华福证券研究所 

中国 1-2 月工业机器人累计产量同比+22.5%/+13956 台。中国 1-2 月工业机器

人累计产量 75992 台，同比+22.5%/+13956 台。 

 
数据来源：iFind，华福证券研究所 

4 稀土价格：24 年 1-2 月镨钕价格持续下行，北方稀土 3 月挂牌

价继续下调 

截至 2024 年 2 月 29 日，根据稀土协会，氧化镨钕价格为 36.3 万元/吨，环比

上月底-9.0%，较年初-18.1%；氧化镝价格为 182.5 万元/吨，环比上月底-4.9%，

较年初-27.0%；氧化铽价格为 537.5 万元/吨，环比上月底-4.7%，较年初-27.6%。

2024 年 2 月北方稀土镨钕氧化物挂牌价 40.49 万元/吨，较 1 月下调 4.84 万元/吨；

镨钕金属挂牌价 50.2 万元/吨，较 1 月下调 5.8 万元/吨。 

北方稀土继续大幅下调挂牌价格。北方稀土发布 2024 年 3 月稀土产品挂牌价

格，多稀土产品价格环比均下跌，而氧化铈价格环比出现上涨。氧化镧报 4100 元/

图表 35：中国工业机器人产量（台） 
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吨，较 2024 年 2 月持平；氧化铈报 7600 元/吨，较 2024 年 2 月上涨 16.92%。氧

化镨钕报 365700 元/吨，较 2024 年 2 月环比下跌 9.68%；氧化钕报 374000 元/吨，

较 2024 年 2 月下跌 9.49%；金属镨钕报 455000 元/吨，较 2024 年 2 月下跌

9.36%；金属钕报 465000 元/吨，较 2024 年 2 月下跌 9.18%。 

5 投资建议 

短期，重稀土收储提振市场信心，2024 年第一批指标同比增速放缓，预计 24

年稀土过剩幅度略降低，当前整体价格已是近三年低点，成本支撑明显；中长期，

海外供给不确定性较强，国内指标增速有望继续放缓，新能源需求和人形机器人将

现货接力拉动需求增长，“以旧换新”政策有望带来存量和增量需求并举，稀土供需

有望从过剩转向紧平衡。个股：建议关注具有央企中国稀土集团优质资产注入概念

的中国稀土和布局人形机器人赛道的金力永磁。 

6 风险提示 

6.1 下游需求不及预期 

稀土价格由过去的供给驱动转变为需求驱动，目前由新能源和节能环保领域拉

动稀土需求持续增长，而人形机器人将是行业未来星辰大海。但若下游需求不及预

期，以及人形机器人量较小，则稀土供需关系将有较大影响。 

6.2 海外冶炼分离产能建设超预期 

中国在全球稀土产业链中掌握核心话语权，海外虽有较多稀土矿供给，但缺乏

冶炼分离产能。目前以 Lynas 和 MP 为首的海外稀土公司正在美国国防部等国家机

构的支持下发展冶炼分离产能，若其发展和建设程度超预期，则对我国在稀土产业

链中的话语权有较大影响。 

6.3 可替代稀土材料技术发展超预期 

图表 36：镨钕氧化物价格（万元/吨）  图表 37：氧化镝和氧化铽价格（万元/吨） 

） 

 

 

 
数据来源：iFind，华福证券研究所  数据来源：iFind，华福证券研究所 
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上游原材料价格的大幅波动将对中下游企业的利润有较大的影响，同时原材料

供应的稳定性也决定了下游企业生产的稳定性。2011 年钓鱼岛事件对稀土行业造成

了深远的影响，一方面原材料价格的暴涨很大程度上影响了下游企业的生产和利润，

另一方面管制稀土出口和对某些国家实行稀土禁令也导致海外正在加速研究可替代

稀土的材料或者技术。若可替代稀土的材料和技术发展超预期，则稀土的需求会受

到很大的影响。 

6.4 环保问题影响超预期 

稀土，尤其是重稀土的开采和冶炼分离对环境有较大影响，此前赣南地区就因

环保问题暂停生产，因此若后续稀土行业生产忽略了环保，则引起的环保问题将对

稀土的供需关系造成较大的紊乱。 
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