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稀土产业链月度追踪 

4 月镨钕由过剩转为短缺，稀土供需结构持续优

化，关注稀土底部交易机会 

投资要点： 

➢ 进口稀土矿： 缅甸矿和美国矿有减产预期。1）缅甸矿：4月缅甸矿

进口量为0.48万吨REO，环比+12%，同比+18%。1-4月累计进口缅甸矿

1.50万吨REO，同比+116吨REO/+1%。因长期无序开采以及战争影响，

预计缅甸矿供给将逐步减少。2）美国矿：4月进口美国矿0.27万吨

REO，环比-16%，同比-44%。1-4月累计进口美国矿1.0万吨REO，同比-

0.39万吨REO/-28%。MP已开始自己进行稀土冶炼，预计美国矿进口将

逐步减少。 

➢ 氧化物：氧化物产量环比微增。1）镨钕氧化物：4月产量7849吨，

环比+1%，同比+20%。1-4月累计产量3.12万吨，同比+5899吨/+23%。

2）氧化镝：4月产量299吨，环比+1%，同比+38%。1-4月累计产量1180

吨，同比+412吨/+54%。3）氧化铽：4月产量52吨，环比持平，同比

+33%。1-4月累计产量208吨，同比+68吨/+49%。 

➢ 金属：下游库存低位，金属补库增加带动产量提升。1）镨钕金属：

4月产量6765吨，环比+5%，同比+37%。1-4月累计产量2.57万吨，同比

+0.55万吨/+27%。2）镝铁：4月产量220吨，环比+22%，同比+49%。

1-4月累计产量660吨，同比+100吨/+18%。3）金属铽：4月产量28吨，

环比-3%，同比+6%。1-4月累计产量110吨，同比+22吨/+24%。 

➢ 磁材： 3月行情转暖，磁材厂开工尚可。4月钕铁硼毛坯产量2.66万

吨，环比+2%，同比+49%；1-4月累计产量10.34万吨，同比+3.03万吨

/+42%。稀土价格保持震荡偏强带动下游补货需求旺盛。四种磁材出口合

计0.71万吨，环比+10%，同比-6%；1-4月累计出口量2.67万吨，同比-

874吨/-3%。 

➢ 镨钕镝过剩情况大幅改善，铽短缺：1）轻稀土：4月镨钕氧化物短

缺432吨，由过剩变为短缺，供需结构大幅改善，1-4月累计过剩554吨。

2）重稀土：4月铽过剩11吨，1-4月累计过剩33吨。4月镝过剩72吨，过

剩程度减小，1-4月累计过剩459吨。 

➢ 投资建议： 短期，2024年指标预计同比增速将放缓，缅甸矿因成本

和战争原因有减产预期，家电和电车等终端需求持续向好，全年过剩程度

降低，但供给集中度高且需求有改善预期，稀土价仍可保持偏强震荡；中

长期，海外供给增加不确定性较强，国内指标增速有望继续放缓，新能源

需求和人形机器人将先后接力拉动需求增长，“以旧换新”政策有望带来

存量和增量需求并举，作为供给最集中的有色品种，即使出现过剩但价格

相对可控，而远期稀土供需也有望从过剩转向紧平衡。个股：建议关注北

方稀土、中国稀土和金力永磁。 

➢ 风险提示：下游需求不及预期。 
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相关报告 
【华福有色】20240505 稀土月报

（202403）：供给扰动以及下游行情转暖稀土

价格易涨难跌，关注稀土底部交易机会 

【华福有色】20240323 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 

 

【华福有色】稀土行业深度报告： 供需格局

重塑，稀土战略价值持续提升——20230109 
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1 稀土矿跟踪 

1.1 2024 年第一批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，

2024 年第一批开采指标 13.5 万吨，同比+12.5%/+1.5 万吨，而 2023 年第一批指标

增速高达 19.0%，展望全年指标增速有望放缓。中国稀土集团已经拥有全部重稀土

指标，一南一北格局已成，中国稀土供给侧整合加速，行业有望获得良性发展。，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 缅甸矿和美国矿预计将持续减少 

中国 4 月未列名氧化稀土进口同环比+49.9%/+22.1%。中国 4 月未列名氧化稀

土进口 6311.11 吨，同环比比+49.9%/+22.1%。分国别来看，中国 4 月从缅甸进口

量为 5020.1 吨，同环比+22.1%/+14.7%；中国 4 月从马来西亚进口量为 210.0 吨，

同环比+133.3%/+123.4%；中国 4 月从老挝进口量为 1042.6 吨，环比+54.7%。 

中国 1-4 月未列名氧化稀土进口同比+29.3%/+4180.7 吨。中国 1-4 月未列名氧

图表 1：2024 年第一批稀土指标（吨 REO） 
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化稀土进口合计 18446.0 吨，同比+29.3%/+4180.7 吨。分国别来看，中国 1-4 月从

缅甸进口量合计为 14924.8 吨，同比+8.5%/+1164.5 吨；中国 1-4 月从马来西亚进

口量合计为 534.0 吨，同比+44.3%/+164.0 吨；中国 2023 年 1-4 月未从老挝进口，

2024 年 1-4 月从老挝进口量合计为 2813.8 吨。 

中国 4 月稀土金属矿进口同环比-43.4%/-16.4%。中国 4 月稀土金属矿进口

4935.6 吨，同环比-43.4%/-16.4%，中国 1-4 月稀土金属矿进口合计 18446.5 吨，

同比-27.2%/-6894.6 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 4 月独居石进口同环比+64.3%/-26.4%。中国 4 月独居石进口 1967.5 吨，

同 环 比 +64.3%/-26.4% ， 中 国 1-4 月 独居 石进 口 合 计 8665.8 吨， 同 比

+37.6%/+2369.0 吨。 

 
数据来源：海关总署，华福证券研究所 

中国 4 月锆矿砂进口同环比+69.2%/+77.0%。中国 4 月锆矿砂进口 17.33 万吨，

同环比 +69.2%/+77.0% ，中国 1-4 月锆矿砂进口合计 64.29 万吨，同比

+69.1%/+26.28 万吨。 
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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） 

华福证券

华福证券



                                                               丨公司名称 

 

诚信专业  发现价值                                     7                            请务必阅读报告末页的重要声明 

行业定期研究|有色金属 

 
数据来源：海关总署，华福证券研究所 

中国 4 月混合碳酸稀土进口同环比-72.1%/-22.9%。中国 4 月混合碳酸稀土进

口 419.5 吨，同环比-72.1%/-22.9%，中国 1-4 月混合碳酸稀土进口合计 2622.2 吨，

同比-9.1%/-263.2 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 4 月氧化物保持正常生产 

中国 4 月镨钕氧化物产量同环比+19.6%/+0.7%。中国 4 月镨钕氧化物产量

7849 吨，同环比+19.6%/+0.7%，中国 1-4 月镨钕氧化物产量合计 31171.0 吨，同

比+23.3%/+5899 吨。4 月多数厂家正常生产，进入价格二季度持续反弹市场预期较

好，氧化物现货供应较紧张，下游补库意愿较强。 

中国 4 月镨钕氧化物表观消费量同环比+19.6%/-1.7%。中国 4 月镨钕氧化物表
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图表 9：中国混合碳酸稀土进口量（吨） 
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观消费量 7638.3 吨，同环比+19.6%/-1.7%，中国 1-4 月镨钕氧化物表观消费量合

计 31180.3 吨，同比+24.7%/+6175.9 吨。 

中国 4 月氧化镝产量同环比+37.8%/+1.4%。中国 4 月氧化镝产量 299 吨，同

环比+37.8%/+1.4%，中国 1-4 月氧化镝产量合计 1180 吨，同比+53.6%/+412 吨。 

中国 4 月氧化镝表观消费量同环比+43.6%/+8.2%。中国 4 月氧化镝表观消费

量 294.9 吨，同环比+43.6%/+8.2%，中国 1-4 月氧化镝表观消费量合计 1133 吨，

同比+57.8%/+414.8 吨。 

中国 4 月氧化铽产量同环比+33.3%/+0.0%。中国 4 月氧化铽产量 52 吨，同环

比+33.3%/+0.0%，中国 1-4 月氧化铽产量合计 208 吨，同比+48.6%/+68 吨。中国 

中国 4 月氧化铽表观消费量同环比+66.9%/+32.4%。中国 4 月氧化铽表观消费

量 47.7 吨，同环比+66.9%/+32.4%，中国 1-4 月氧化铽表观消费量合计 176.5 吨，

同比+76.6%/+76.6 吨。 

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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2.2 24 年 4 月金属产量改善好于氧化物 

中国 4 月镨钕金属产量同环比+36.9%/+4.7%。中国 4 月镨钕金属产量 6765 吨，

同环比 +36.9%/+4.7% ，中国 1-4 月镨钕金属产量合计 25665 吨，同比

+27.0%/+5460 吨。中国 4 月因镨钕价格持续下行以及下游企业低库存，磁材企业

锁单补货，带动整体产量增加。 

中国 4 月镨钕金属表观消费量同环比+69.9%/+3.8%。中国 4 月镨钕金属表观

消费量 6685.6 吨，同环比+69.9%/+3.8%，中国 1-4 月镨钕金属表观消费量合计

24798.2 吨，同比+41.6%/+7280 吨。 

中国 4 月镝铁产量同环比+48.6%/+22.2%。中国 4 月镝铁产量 220 吨，同环比

+48.6%/+22.2%，中国 1-4 月镝铁产量合计 660 吨，同比+17.9%/+100 吨。 

中国 4 月镝铁表观消费量同环比+48.7%/+22.2%。中国 4 月镝铁表观消费量

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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219.9 吨，同环比+48.7%/+22.2%，中国 1-4 月镝铁表观消费量合计 658.9 吨，同

比+17.9%/+100 吨。 

中国 4 月金属铽产量同环比+5.7%/-3.4%。中国 4 月金属铽产量 28 吨，同环比

+5.7%/-3.4%，中国 1-4 月金属铽产量合计 110 吨，同比+24.3%/+21.5 吨。 

 

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 4 月钕铁硼毛坯产量同比增长 48.7% 

中国 4 月钕铁硼毛坯产量同环比+48.7%/+1.9%。中国 4 月钕铁硼毛坯产量

26604 吨，同环比+48.7%/+1.9%，中国 1-4 月钕铁硼毛坯产量合计 103354 吨，同

比+41.5%/+30330 吨。3 月钕铁硼毛坯市场有所好转，价格偏强上涨，刺激下游快

速下单，钕铁硼大厂开工尚可，部分小厂短期满产状态。4 月稀土价格偏强震荡刺

激下游拿货生产，钕铁硼大厂开工尚可，部分小厂短期满产状态，但新增订单较少。 
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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） 

图表 21：中国钕铁硼毛坯产量（吨） 
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数据来源：百川盈孚，华福证券研究所 

进口方面，中国 4 月钕铁硼磁粉进口同环比-39.5%/-0.2%。中国 4 月钕铁硼磁

粉进口 5.3 吨，同环比-39.5%/-0.2%，中国 1-4 月钕铁硼磁粉进口合计 20.2 吨，同

比-56.9%/-26.7 吨。中国 4 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 4 月稀土的永磁铁及磁化后进口同环比+46.7%/+14.9%，中国 4 月其他钕

铁硼合金进口同环比+39.2%/-95.4%。中国 4 月稀土的永磁铁及磁化后进口 159.7

吨，同环比+46.7%/+14.9%，中国 1-4 月稀土的永磁铁及磁化后进口合计 523.4 吨，

同比-0.5%/-2.4 吨。中国 4 月其他钕铁硼合金进口 0.6 吨，同环比+39.2%/-95.4%，

中国 1-4 月其他钕铁硼合金进口合计 24.5 吨，同比+75.6%/+10.6 吨。 

0

5000

10000

15000

20000

25000

30000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2022 2023 2024

0

10

20

30

40

50

60

70

80

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2021 2022 2023 2024

图表 22：中国钕铁硼磁粉进口量（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） 
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出口方面， 中国 4 月钕铁硼磁粉出口同环比-20.2%/-15.5%，中国 4 月速凝永

磁片出口同环比-30.6%/-15.5%。中国 4 月钕铁硼磁粉出口 308.0 吨，同环比-

20.2%/-15.5%，中国 1-4 月钕铁硼磁粉出口合计 1325.1 吨，同比-19.8%/-327.9 吨。

中国 4 月速凝永磁片出口 228.3 吨，同环比-30.6%/-15.5%，中国 1-4 月速凝永磁片

出口合计 990.8 吨，同比+12.8%/+112.2 吨。 

中国 4 月稀土的永磁铁及磁化后出口同环比-3.7%/+14.0%，中国 4 月其他钕铁

硼合金出口同环比+17.0%/+11.2%。中国 4 月稀土的永磁铁及磁化后出口 4784.7

吨，同环比-3.7%/+14.0%，中国 1-4 月稀土的永磁铁及磁化后出口合计 17568.1 吨，

同比 -2.4%/-435.1 吨。中国 4 月其他钕铁硼合金出口 28.3 吨，同环比

+17.0%/+11.2%，中国 1-4 月其他钕铁硼合金出口合计 115.2 吨，同比-3.9%/-4.7

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高景气，工业电机需求加速修复 

中国 4 月乘用车产量同环比+15.2%/-9.0%。中国 4 月乘用车产量 204.8 万辆，

同环比+15.2%/-9.0%，中国 1-4 月乘用车产量合计 765.4 万辆，同比+8.7%/+61.5

万辆。 

 
数据来源：iFind，华福证券研究所 

中国 4 月新能源汽车产量同环比+35.9%/+0.8%。中国 4 月新能源汽车产量

87.0 万辆，同环比+35.9%/+0.8%，中国 1-4 月新能源汽车产量合计 298.4 万辆，

同比+30.2%/+69.3 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 4 月手机产量同比+6.5%/+768.6 万台。中国 4 月手机产量 1.26 亿台，同

比+6.5%/+768.6 万台。 

 
数据来源：iFind，华福证券研究所 

中国 4 月变频空调产量同环比+21.6%/+0.9%。中国 4 月变频空调销量 2199.9

万台，同环比+21.6%/+0.9%，中国 1-4 月变频空调销量合计 7296.0 万台，同比

+20.2%/+1226.5 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 4 月电梯产量同环比-7.8%/-0.8%。中国 4 月电梯产量 13.0 万台，同比-

7.8%/-2 万台。中国 1-4 月电梯累积产量 41.8 万台，同比-5.0%/-2 万台。 

 
数据来源：iFind，华福证券研究所 

中国 2024 年 4 月风电新增装机容量同比+239.9%。中国 2024 年 4 月风电新增

装机容量 134 万千瓦，同比-64.7%，中国 2024 年 1-4 月风电新增装机容量合计

1684 万千瓦，同比+18.6%/+264 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 4 月工业机器人产量同比+32.3%/+12297 台。中国 4 月工业机器人产量

50380 台，同比+32.3%/+12297 台。中国 1-4 月工业机器人累积产量 17.7 万台，

同比+23.2%/+3.3 万台。 

 
数据来源：iFind，华福证券研究所 

4 供需平衡及价格 

4.1 供需平衡：4 月镨钕由过剩转为短缺 

4 月镨钕氧化物由过剩转为短缺，镝过剩情况大幅改善，铽过剩：1）轻稀土：

4 月镨钕氧化物短缺 432 吨，由过剩变为短缺，供需结构大幅改善，1-4 月累计过剩

554 吨。2）重稀土：4 月铽过剩 11 吨，1-4 月累计过剩 33 吨；4 月镝过剩 72 吨，

过剩程度减小，1-4 月累计过剩 459 吨。 
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图表 35：中国工业机器人产量（台） 
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指标 

单月数据 累计数据 

2023/01 2023/02 2023/03 2023/04 2023/11 2023/12 2024/01 2024/02 2024/03 2024/04 4 月环比 4 月同比 1~4 同比 

稀土矿 

进口                             

    缅甸矿 2,857 3,737 4,130 4,113 3,678 4,660 3,493 2,299 4,325 4,837 11.9% 17.6% 14,954 0.8% 

    美国矿 4,183 2,864 2,091 4,773 2,488 3,089 2,252 1,931 3,185 2,660 -16.5% -44.3% 10,028 -27.9% 

氧化物                             

镨钕氧化物 5,821 6,295 6,500 6,389 8,067 7,937 7,920 7,852 7,770 7,638 -1.7% 19.6% 31,180 24.7% 

氧化镝 155 184 173 205 296 276 289 276 273 295 8.2% 43.6% 1,133 57.8% 

氧化铽 23 23 25 29 50 45 45 47 36 48 32.4% 66.9% 176 76.6% 

金属                             

镨钕金属 4,114 4,994 4,475 3,936 5,633 5,799 5,857 5,816 6,440 6,686 3.8% 69.9% 24,798 41.6% 

镝铁 130 145 136 148 145 143 132 127 180 220 22.2% 48.7% 659 17.9% 

金属铽 23 20 19 27 31 30 28 25 29 28 -3.4% 5.7% 110 24.3% 

磁材                             

钕铁硼毛坯 9,973 14,393 11,462 10,435 20,749 19,425 18,077 19,831 19,846 19,693 -0.8% 88.7% 77,446 67.4% 

    产量 17,170 19,300 18,660 17,890 26,480 25,950 25,790 24,850 26,110 26,604 1.9% 48.7% 103,354 41.5% 

    出口 7,363 5,193 7,372 7,612 6,017 6,733 7,901 5,157 6,475 7,132 10.1% -6.3% 26,665 -3.2% 

平衡                             

    镨钕氧化物 -157 179 361 490 666 476 478 447 61 -432 
-

811.8% 

-

188.1% 
554 -36.6% 

    氧化镝 22 37 35 55 148 130 152 146 89 72 -18.8% 31.2% 459 208.7% 

    氧化铽 -7 -3 0 -6 10 5 9 15 -2 11 
-

771.3% 

-

295.1% 
33 -322.7% 

终端产量                             

乘用车 140 172 215 178 271 271 208 127 225 205 -9.0% 15.2% 765 8.7% 

新能源汽车 43 55 67 64 107 117 79 46 86 87 0.8% 35.9% 298 30.2% 

工业机器人 0 6.2 4.4 3.8 3.6 4.2 0.0 7.6 5.1 5.0 -1.2% 32.3% 17.7 23.2% 

风电新增装机

量 
0  5.8  4.6  3.8  4.1  34.5  0.0 9.9  5.6  1.3  -76.1% -64.7% 17 18.6% 

空调 1,063 1,430 1,767 1,809 1,073 1,359 1,741 1,174 2,181 2,200 0.9% 21.6% 7,296 20.2% 

电梯 0 15 15 14 13 14 0 16 13 13 -0.8% -7.8% 41.8 -5.0% 

手机 0  2.0  1.4  1.2  1.6  1.7  0.0  2.3  1.4  1.3  -10.1% 6.5% 5 7.7% 
 

数据来源：iFind，海关总署，百川盈孚，华福证券研究所 

4.2 价格：4 月稀土价格震荡偏强，北方稀土 5 月挂牌价上调提振市场信心 

截至 2024 年 4 月 30 日，根据稀土协会，稀土价格经历了持续下行后于 3 月下

旬开启反弹，其中，氧化镨钕价格为 40.2 万元/吨，环比上月底+13.6%，较年初-

9.3%；氧化镝价格为 202.5 万元/吨，环比上月底+11.3%，较年初-19.0%；氧化铽

价格为 656.0 万元/吨，环比上月底+22.2%，较年初-11.6%。截止 2024 年 5 月 20

日，镨钕氧化物价格 39.9 万元/吨，氧化镝 206.5 万元/吨，氧化铽 657.5 万元/吨，

图表 36： 2024 年 1-4 月中国稀土磁材核心产品月度产销统计（GW，吨，万台，万辆，亿部） 
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略有回调。 

5 月北方稀土挂牌价格上调，提振市场信心。5 月 6 日，北方稀土公布 5 月挂

牌价，也是 23 年 11 月以来首次上调产品价格，提振市场信心。其中，氧化镧、氧

化铈保持不变；氧化镨钕上调 2.75 万元/吨，报 39.32 万元/吨；氧化钕上调 2.75 万

元/吨，报 40.15 万元/吨；金属镨钕上调 3.3 万元/吨，报 48.8 万元/吨；金属钕上调

3.3 万元/吨，报 49.8 万元/吨。 

5 投资建议 

短期，2024 年指标预计同比增速将放缓，缅甸矿因成本和战争原因有减产预期，

家电和电车等终端需求持续向好，全年过剩程度降低，但供给集中度高且需求有改

善预期，稀土价仍可保持偏强震荡；中长期，海外供给增加不确定性较强，国内指

标增速有望继续放缓，新能源需求和人形机器人将先后接力拉动需求增长，“以旧换

新”政策有望带来存量和增量需求并举，作为供给最集中的有色品种，即使出现过

剩但价格相对可控，而远期稀土供需也有望从过剩转向紧平衡。个股：建议关注北

方稀土、中国稀土和金力永磁。 

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。 

图表 37：镨钕氧化物价格（万元/吨）  图表 38：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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