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[table_main] 华宝行业评级模板 
◎事项： 

国家财政部、国家税务总局日前已下发通知，决定自 4 月 1 日起，统一调

整稀土矿原矿资源税税额标准。调整后的税额标准为：轻稀土，包括氟碳铈矿、

独居石矿，60 元/吨；中重稀土，包括磷钇矿、离子型稀土矿，30 元/吨。 

按照《中华人民共和国资源税暂行条例实施细则》及所附《资源税税目税

额明细表》可见，稀土金属矿属于列举的“其他有色金属矿原矿”税目，目前应

按“0.50-3.00 元/吨”缴纳资源税。因此，即将调整的资源税相当于同比上涨 10

倍。 

◎投资要点： 

资源税提高意在进一步实施稀土的保护性开采政策。我国为保护稀土资

源，近几年陆续出台了一系列的开采、生产、出口控制等“红利”政策。资源

税的大幅上调，会提高稀土企业开采成本，其目的是促进稀土资源的进一步集

中和环境保护意识的提高，同时，也有利于培育具有资源优势的大中型稀土企

业，这样才能进一步提升稀土的话语权。 

根据调整税率计算每吨稀土精矿所承担资源税，中重稀土所占比重更

高。以轻稀土中的氧化铈为例，每吨需 25 吨原矿，资源税为 1500 元（25×

60=1500），按 3 月 25 日价格（8.45 万元/吨），约占当前售价的 1.8%。另以

重稀土中的氧化钇计算，每吨需 500 吨原矿，资源税为 1.5 万元（500×

30=15000 元），按 3 月 25 日价格（10.6 万元/吨），约占当前售价的 14.2%。

可见看似轻稀土税额标准高于中重稀土，实则是中重稀土所承担税额更高。该

税率的调整和差别化，目的是为了更进一步保护我国南方（江西、福建、广东

等地）的稀有的中重稀土资源。 

2011 年以来稀土价格大幅上涨趋势或延续，资源税或转嫁下游。轻稀

土类产品价格如氧化镨钕和氧化钕 3 月 25 日价格分别达到 45.9 和 57.5 万元/

吨，较 2010 年底价格暴涨 118%和 120%。而中重稀土如氧化镝和氧化铽价格

分别为 2842.5 和 4900 元/kg，较去年底价格上涨 104%和 81.5%。中长期来

看，上调的资源税额对大幅上涨的稀土产品价格来说显得微不足道，在目前稀

土供不应求的条件下，资源税带来的成本增加转嫁下游或是大概率事件。 

美国大型稀土矿达产尚需时日，供应仍将趋紧。因中国减少稀土出口配

额，曾是全球最大稀土供应商的美国芒廷帕斯矿山于 2010 年底重新复产，但

目前开采规模仍然不大。公司预计 2012 年底年产量将升至近 2 万吨，相当于

我国 2010 年出口配额的 2/3。因此，按照目前下游对稀土的需求，我们预计

1-2 年内稀土供应仍将趋紧，供需平衡拐点的出现尚待时日。 

综合来看，我们维持稀土行业“强于大市”的评级。我们认为稀土资源

税的上调对龙头稀土公司未来盈利影响较小，而长期看，有利于稀土行业的良

性发展。重点推荐包钢稀土、厦门钨业，以及有益于南方中重稀土整合的广晟

有色、中色股份、五矿发展等公司。 
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[table_invest] 行业评级: 强于大市(首评) 

 

行业走势图 
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图 1  国内氧化镨钕价格（元/吨）（至 2011 年 3 月 25 日）  图 2  国内现货氧化钕价格（元/吨）（至 2011 年 3 月 25 日） 

 

 

 

资料来源：中华商务网，华宝证券研究所  资料来源：中华商务网，华宝证券研究所 

 

图 3  国内现货氧化镝价格（元/kg）（至 2011 年 3 月 25 日）  图 4  国内现货氧化铽价格（元/kg）（至 2011 年 3 月 25 日） 

 

 

 

资料来源：中华商务网，华宝证券研究所  资料来源：中华商务网，华宝证券研究所 
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投资评级的说明 

－ 行业评级标准 

报告发布日后3个月内，以行业股票指数相对同期中证800指数收益率为基准，区分为以下四级： 

强于大市   A--：行业指数收益率强于相对市场基准指数收益率5%以上； 

同步大市   B--：行业指数收益率相对市场基准指数收益率在-5%~5%之间波动； 

弱于大市   C--：行业指数收益率相对市场基准指数收益率在-5%以下； 

未评级     N--：不作为行业报告评级单独使用，但在公司评级报告中，作为随附行业评级的选择项之一。 

－ 公司评级标准 

报告发布日后3个月内，以股票相对同期行业指数收益率为基准，区分为以下五级： 

买入：相对于行业指数的涨幅在15%以上； 

持有：相对于行业指数的涨幅在5%-15%； 

中性：相对于行业指数的涨幅在-5%-5%； 

卖出：相对于行业指数的跌幅在-5%以上； 

未评级：研究员基于覆盖或公司停牌等其他原因不能对该公司做出股票评级的情况。 
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风险提示及免责声明： 

★  市场有风险，投资须谨慎。 

★  本报告所载的信息均来源于已公开信息，但本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。 

★  本报告所载的任何建议、意见及推测仅反映本公司于本报告发布当日的判断。本公司不保证本报告所载的信息于本报告发布后

不会发生任何更新，也不保证本公司做出的任何建议、意见及推测不会发生变化。 

★  在任何情况下，本报告所载的信息或所做出的任何建议、意见及推测并不构成所述证券买卖的出价或询价。在任何情况下，本

公司不就本报告中的任何内容对任何投资做出任何形式的承诺或担保。 

★  本报告版权归本公司所有。未经本公司事先书面授权，任何组织或个人不得对本报告进行任何形式的发布、转载、复制。如合

法引用、刊发，须注明本公司出处，且不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。 


