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稀土产业链月度追踪 

受淡季影响稀土弱势运行，临近底部有较强支

撑，关注稀土价格和股票双底部机会 

投资要点： 

➢ 进口稀土矿： 缅甸矿和美国矿有减量预期。1）缅甸矿：5月缅甸矿

进口量为0.44万吨REO，环比-8.6%，同比+10.5%。1-5月累计进口缅甸

矿1.94万吨REO，同比+536吨REO/+2.5%。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：5月进口美国矿0.32万吨

REO，环比+19.0%，同比+7.7%。1-5月累计进口美国矿1.32万吨REO，

同比-0.37万吨REO/-21.7%。MP已开始自己进行分离冶炼，预计美国矿

进口将逐步减少。 

➢ 氧化物：氧化物产量整体维稳。1）镨钕氧化物：5月产量7976吨，

环比+1.6%，同比+26.2%。1-5月累计产量3.9万吨，同比+7544吨

/+23.9%。江西地区有部分分离企业因环保问题停产。2）氧化镝：5月产

量306吨，环比+2.3%，同比+47.1%。1-5月累计产量1486吨，同比+510

吨/+52.3%。3）氧化铽：5月产量54吨，环比+3.8%，同比+42.1%。1-5

月累计产量262吨，同比+84吨/+47.2%。 

➢ 金属：5月金属整体维稳。1）镨钕金属：5月产量7050吨，环比

+4.2%，同比+48.3%。1-5月累计产量3.27万吨，同比+0.78万吨

/+31.1%。2）镝铁：5月产量220吨，环比持平，同比+56.0%。1-5月累

计产量880吨，同比+179吨/+25.5%。3）金属铽：5月产量31吨，环比

+10.7%，同比+29.2%。1-5月累计产量141吨，同比+29吨/+25.3%。 

➢ 磁材：5月磁材厂开工稳定。5月钕铁硼毛坯产量2.71万吨，环比

+1.9%，同比+41.6%；1-5月累计产量12.74万吨，同比+3.29万吨

/+34.8%。因下游竞争激烈，拿货较为谨慎。四种磁材出口合计0.71万

吨，环比-1.0%，同比+4.9%；1-5月累计出口量3.34万吨，同比-544吨/-

1.6%。 

➢ 因库存影响镨钕供需关系表现为过剩：1）轻稀土：从金属和氧化物

角度计算，5月镨钕氧化物短缺299吨，但由于库存结构影响实际供需关

系表现为过剩，1-5月累计过剩763吨。2）重稀土：5月铽过剩8吨，1-5

月累计过剩41吨；4月镝过剩76吨， 1-5月累计过剩534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：当前稀土价

格和股票均处于双底部，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】20240526 稀土月报

（202404）：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 

【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 缅甸矿进口首次出现环比下降 

中国 5 月未列名氧化稀土进口同环比+42.1%/-13.8%。中国 5 月未列名氧化稀

土进口 5438 吨，同环比比+42.1%/-13.8%。分国别来看，中国 5 月从缅甸进口量为

4498 吨，同环比+19.7%/-10.4%；中国 5 月从马来西亚进口量为 140.0 吨，同环比

+250%/-33.3%；中国 5 月从老挝进口量为 771 吨，环比-26.1%。 

中国 1-5 月未列名氧化稀土进口同比+32.0%/+5791.6 吨。中国 1-5 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 23884 吨，同比+32%/+5791.6 吨。分国别来看，中国 1-5 月从缅

甸进口量合计为 19423 吨，同比+10.9%/+1905.0 吨；中国 1-5 月从马来西亚进口

量合计为 674.0 吨，同比+64.4%/+264.0 吨；中国 2023 年 1-5 月未从老挝进口，

2024 年 1-5 月从老挝进口量合计为 3584.7 吨。 

中国 5 月稀土金属矿进口同环比+11.5%/+20.7%。中国 5 月稀土金属矿进口

5957.9 吨，同环比+11.5%/+20.7%，中国 1-5 月稀土金属矿进口合计 24404.4 吨，

同比-20.5%/-6281.1 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 5 月独居石进口同环比-8.5%/-16.7%。中国 5 月独居石进口 1639 吨，同

环比-8.5%/-16.7%，中国 1-5 月独居石进口合计 10304.7 吨，同比+27.4%/+2216.6

吨。 

 
数据来源：海关总署，华福证券研究所 

中国 5 月锆矿砂进口同环比+69.2%/+77.0%。中国 5 月锆矿砂进口 14.96 万吨，

同环比 +25.7%/-13.7% ，中国 1-5 月锆矿砂进口合计 79.25 万吨，同比

+58.8%/+29.34 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 5 月混合碳酸稀土进口同环比-74.1%/-57.2%。中国 5 月混合碳酸稀土进

口 179.4 吨，同环比-74.1%/-57.2%，中国 1-5 月混合碳酸稀土进口合计 2801.6 吨，

同比-21.7%/-775.2 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 5 月氧化物保持正常生产 

中国 5 月镨钕氧化物产量同环比+26.2%/+1.6%。中国 5 月镨钕氧化物产量

7976 吨，同环比+26.2%/+1.6%，中国 1-5 月镨钕氧化物产量合计 39147.0 吨，同

比+23.9%/+7554 吨。5 月市场价格虽震荡下滑，但上游产量未见减。江西地区有部

分分离企业因环保问题停产，部分业者透露生产情况将在 7 月份恢复正常。 

中国 5 月镨钕氧化物表观消费量同环比+29.3%/+1.0%。中国 5 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 8112.6 吨，同环比+29.3%/+1.0%，中国 1-5 月镨钕氧化物表观消费量

合计 39804.2 吨，同比+24.5%/+7824 吨。 

中国 5 月氧化镝产量同环比+47.1%/+2.3%。中国 5 月氧化镝产量 306 吨，同

环比+47.1%/+2.3%，中国 1-5 月氧化镝产量合计 1486 吨，同比+52.3%/+510 吨。 

中国 5 月氧化镝表观消费量同环比+58.4%/+1.2%。中国 5 月氧化镝表观消费

量 298.51 吨，同环比+58.4%/+1.2%，中国 1-5 月氧化镝表观消费量合计 1431.5 吨，

同比+57.9%/+524.9 吨。 

中国 5 月氧化铽产量同环比+42.1%/+3.8%。中国 5 月氧化铽产量 54 吨，同环

比+42.1%%/+3.8%，中国 1-5 月氧化铽产量合计 262 吨，同比+47.2%/+84 吨。 

中国 5 月氧化铽表观消费量同环比+73.4%/+0.1%。中国 5 月氧化铽表观消费

量 47.68 吨，同环比+73.4%/+0.1%，中国 1-5 月氧化铽表观消费量合计 224.2 吨，

同比+75.9%/+96.7 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 5 月金属生产优于氧化物 

中国 5 月镨钕金属产量同环比+48.3%/+4.2%。中国 5 月镨钕金属产量 7050 吨，

同环比 +48.3%/+4.2%，中国 1-5 月镨钕金属产量合计 32715.0 吨，同比

+31.1%/+7755.0 吨。5 月金属厂新增订单有限，多以交付前期订单为主。 

中国 5 月镨钕金属表观消费量同环比+69.9%/+3.8%。中国 5 月镨钕金属表观

消费量 7099 吨，同环比+113.1%/+6.2%，中国 1-5 月镨钕金属表观消费量合计

31896.8 吨，同比+53.0%/+11047.0 吨。 

中国 5 月镝铁产量同环比+56.0%/+0%。中国 5 月镝铁产量 220 吨，同环比

+56.0%/+0%，中国 1-5 月镝铁产量合计 880 吨，同比+25.5%/+179 吨。 

中国 5 月镝铁表观消费量同环比+55.3%/-0.4%。中国 5 月镝铁表观消费量

218.985 吨，同环比+55.3%/-0.4%，中国 1-5 月镝铁表观消费量合计 877.9 吨，同

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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比+25.4%/+178 吨。 

中国 5 月金属铽产量同环比+29.2%/+10.7%。中国 5 月金属铽产量 31 吨，同

环比+29.2%/+10.7%，中国 1-5 月金属铽产量合计 141 吨，同比+25.3%/+28.5 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 5 月钕铁硼毛坯产量同比增长 41.6% 

中国 5 月钕铁硼毛坯产量同环比+41.6%/+1.9%。中国 5 月钕铁硼毛坯产量

27100 吨，同环比+41.6%/+1.9%，中国 1-5 月钕铁硼毛坯产量合计 12.7 万吨，同

比+35%/+3.29 万吨。5 月对数钕铁硼多数企业开工稳定，中小厂短期满产，以前期

接单为主，近期新增订单有限，大厂季度年度订单稳定，月度开工保持正常状态，

因下游竞争激烈对高价原料接受度低。 
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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 5 月钕铁硼磁粉进口同环比-12.7%%/-40.4%。中国 5 月钕铁

硼磁粉进口 3.2 吨，同环比-12.7%%/-40.4%%，中国 1-5 月钕铁硼磁粉进口合计

23.4 吨，同比-53.7%/-27.2 吨。中国 5 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 5 月稀土的永磁铁及磁化后进口同环比+50.8%/+32.1%，中国 5 月其他钕

铁硼合金进口同环比 -41.0%/+715.3%。中国 5 月稀土的永磁铁及磁化后进口

210.92 吨，同环比+50.8%/+32.1%，中国 1-5 月稀土的永磁铁及磁化后进口合计

734.3 吨，同比+10.3%%/+68.6 吨。中国 5 月其他钕铁硼合金进口 5.21 吨，同环比

-41.0%%/715.3% ，中国 1-5 月其他钕铁硼合金进口合计 29.7 吨，同比

+30.5%/+6.9 吨。 
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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 5 月钕铁硼磁粉出口同环比-9.4%/-11.2%，中国 5 月速凝永磁

片出口同环比-20.4%/-12.0%。中国 5 月钕铁硼磁粉出口 273.6 吨，同环比-9.4%/-

11.2%，中国 1-5 月钕铁硼磁粉出口合计 1598.7 吨，同比-18.2%/-356.2 吨。中国 5

月速凝永磁片出口 200.93 吨，同环比-20.4%/-12.0%，中国 1-5 月速凝永磁片出口

合计 1191.7 吨，同比+5.4%/+60.6 吨。 

中国 5 月稀土的永磁铁及磁化后出口同环比+7.9%%/+0.6%，中国 5 月其他钕

铁硼合金出口同环比-72.7%/-64.5%。中国 5 月稀土的永磁铁及磁化后出口 4812.16

吨，同环比-7.9%/+0.6%，中国 1-5 月稀土的永磁铁及磁化后出口合计 22380.2 吨，

同比-0.4%/-81.0 吨。中国 5 月其他钕铁硼合金出口 10.0 吨，同环比-72.7%%/--

64.5%%，中国 1-5 月其他钕铁硼合金出口合计 125.2 吨，同比-20.0%/-31.4 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 5 月乘用车产量同环比+2.0%/0.1%。中国 5 月乘用车产量 205.10 万辆，

同环比+2.0%/0.1%，中国 1-5 月乘用车产量合计 970.5 万辆，同比+7.2%/+65.5 万

辆。 

 
数据来源：iFind，华福证券研究所 

中国 5 月新能源汽车产量同环比+31.8%/+8.0%。中国 5 月新能源汽车产量

94.0 万辆，同环比+31.8%/+8.0%，中国 1-5 月新能源汽车产量合计 392.4 万辆，

同比+30.6%/+92 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 5 月手机产量同比+2.4%/+299.20 万台。中国 5 月手机产量 1.27 亿台，同

比+2.4%/+299.20 万台。 

 
数据来源：iFind，华福证券研究所 

中国 5 月变频空调产量同环比+11.1/-3.7%。中国 5 月变频空调销量 2119.4 万

台，同环比+11.1/-3.7%，中国 1-5 月变频空调销量合计 9415 万台，同比

+18.0%/+1439 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） 

华福证券

华福证券



                                                               丨公司名称 

 

诚信专业  发现价值                                     15                            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：iFind，华福证券研究所 

中国 5 月电梯产量同环比-10.0%/+6.4%。中国 5 月电梯产量 13.50 万台，同比

-10.0%/-1.5 万台。中国 1-5 月电梯累积产量 55.3 万台，同比-6%/-3.7 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 5 月工业机器人产量同比+28.2%/+11,321 台。中国 5 月工业机器人产量

51,496 台，同比+28.2%/+11,321 台。中国 1-5 月工业机器人累积产量 22.8 万台，

同比+24.1%/+4.5 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：5 月或因库存影响镨钕供需变现为过剩 

5 月从金属和氧化物产量角度计算镨钕短缺，但或因库存影响供需关系表现为

过剩。1）轻稀土：从金属和氧化物角度计算，5 月镨钕氧化物短缺 299 吨，但由于

库存结构影响实际供需关系表现为过剩，1-5 月累计过剩 763 吨。2）重稀土：5 月

铽过剩 8 吨，1-5 月累计过剩 41 吨；4 月镝过剩 76 吨， 1-5 月累计过剩 534 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 

23/01 23/02 23/03 23/04 23/05 24/01 24/02 24/03 24/04 24/05 
5 月环

比 

5 月同

比 
1~5 同比 

稀土矿 

进口                             

    缅甸矿 2,857 3,737 4,130 4,113 4,001 3,493 2,299 4,325 4,837 4,421 -9% 10% 19,374 3% 

    美国矿 4,183 2,864 2,091 4,773 2,939 2,252 1,931 3,185 2,660 3,164 19% 8% 13,192 -22% 

氧化物                             

镨钕氧化物 6,004 6,372 6,611 6,647 6,346 7,920 7,852 7,885 8,035 8,113 1% 28% 39,804 24.5% 

    产量 5,921 6,275 6,514 6,562 6,321 7,836 7,689 7,797 7,849 7,976 2% 26% 39,147 24% 

氧化镝 155 184 173 205 188 289 276 273 295 299 1% 58% 1,431 58% 

氧化铽 23 23 25 29 28 45 47 36 48 48 0% 73% 224 76% 

金属                             

镨钕金属 4,114 4,994 4,475 3,936 3,332 5,857 5,816 6,440 6,686 7,099 6% 113% 31,897 53% 

镝铁 130 145 136 148 141 132 127 180 220 219 0% 55% 878 25% 

金属铽 23 20 19 27 24 28 25 29 28 31 11% 29% 141 25% 

磁材                             

钕铁硼毛坯 9,973 15,342 12,872 10,435 12,616 18,077 16,751 19,846 19,693 20,330 3% 61% 94,696 55% 

    产量 17,170 20,249 20,070 17,890 19,145 25,790 21,770 26,110 26,604 27,100 2% 42% 127,374 35% 

    出口 7,363 5,193 7,372 7,612 6,732 7,901 5,157 6,475 7,132 7,062 -1% 5% 33,728 -2% 

平衡                             

    镨钕氧化物 26 256 473 749 671 478 447 175 -38 -299 677% -145% 763 -65% 

    氧化镝 22 37 35 55 45 152 146 89 72 76 5% 68% 534 176% 

    氧化铽 -7 -3 0 -6 -4 9 15 -2 11 8 -33% -309% 41 -320% 

终端产量                             

乘用车 140 172 215 178 201 208 127 225 205 205 0% 2% 971 7% 

新能源汽车 43 55 67 64 71 79 46 86 87 94 8% 32% 392 31% 

工业机器人 0 6.2 4.4 3.8 4.0 0.0 7.6 5.1 5.0 5.1 2% 28% 23 24% 

空调 1,063 1,430 1,767 1,809 1,907 1,741 1,174 2,181 2,200 2,119 -4% 11% 9,415 18% 

电梯 0 15 15 14 15 0 16 13 13 14 4% -10% 55 -6% 

手机 0  2.0  1.4  1.2  1.2  0.0  2.3  1.4  1.3  1.3  1% 2% 6 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：5 月稀土价格触顶回落，北方稀土 6 月下调挂牌价 

根据稀土协会数据，本轮反弹在 5 月中旬到顶，稀土价格随后逐步下调。截至

2024 年 5 月 31 日，氧化镨钕价格为 37.3 万元/吨，环比上月底-7.2%，较年初-

15.8%；氧化镝价格为 192.5 万元/吨，环比上月底-4.9%，较年初-23.0%；氧化铽

价格为 594 万元/吨，环比上月底-9.5%，较年初-20.0%。截止 2024 年 6 月 24 日，

镨钕氧化物价格 36.2 万元/吨，氧化镝 183 万元/吨，氧化铽 556 万元/吨。 

图表 36： 2024 年 1-5 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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6 月北方稀土挂牌价格下调。6 月 3 日，北方稀土公布 6 月挂牌价，多个品种

下调报价。其中，氧化镧、氧化铈保持不变；氧化镨钕下调 0.84 万元/吨，报 38.48

万元/吨；氧化钕下调 0.83 万元/吨，报 39.32 万元/吨；金属镨钕下调 1 万元/吨，报

47.8 万元/吨；金属钕下调 1 万元/吨，报 48.8 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：当前稀土价

格和股票均处于双底部，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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