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事件 1：国务院近日发布《关于促进稀土行业持续健康发展的若干意见》，详细阐述了关于稀土发展的各项政策和未来的

发展目标。  

从本次国务院发布的《意见》看，涉及到行业的方方面面，其目标包括：用 1-2 年时间，建立起规范有序的稀土资源开

发、冶炼分离和市场流通秩序，资源无序开采、生态环境恶化、生产盲目扩张和出口走私猖獗的状况得到有效遏制；基本

形成以大型企业为主导的稀土行业格局，南方离子型稀土行业排名前三位的企业集团产业集中度达到 80%以上；新产品

开发和新技术推广应用步伐加快，稀土新材料对下游产业的支撑和保障作用得到明显发挥；初步建立统一、规范、高效的

稀土行业管理体系，有关政策和法律法规进一步完善；再用 3 年左右时间，进一步完善体制机制，形成合理开发、有序

生产、高效利用、技术先进、集约发展的稀土行业持续健康发展格局。  

涉及的方面包括：严格稀土行业准入管理、指令性生产计划管理、提高稀土出口企业资质门槛、加强稀土出口管理、健

全税收和价格等调控措施、认真执行有关法律法规和制度等。这些方面未来都将逐步严格实施，将会给稀土行业带来新一

轮牛市。  

事件 2：商务部和海关总署联合发布公告，自 5 月 20 日起，将稀土铁合金(海关商品编码 7202999100)纳入稀土出口配额

许可证管理。 对 2011 年 5 月 20 日（含）之前已签订合同的上述商品出口设立过渡期，时间为 2011 年 5 月 20 日起至

2011 年 6 月 30 日止。商务部配额许可证事务局或企业所在地省级商务主管部门于 6 月 5 日（含）之前向持相关合同企

业签发铁合金出口许可证，企业于 6 月 30 日前向海关申报出口。2011 年 7 月 1 日起，企业一律持商务部配额许可证事

务局或驻各地特派员办事处签发的稀土出口配额许可证向海关办理通关手续。  

 

点评： 

开展稀土专项整治，维护良好行业秩序。《意见》指出将进一步巩固稀土矿产开发秩序专项整治成果，坚决取缔非法开

采，严格禁止超控制指标开采；坚决打击违法生产和超计划生产；坚决打击稀土非法出口和走私行为。 

往年，国内稀土氧化物年产量在 20 万吨左右，其中合法生产 12 万吨，非法开采 8 万吨（占 40%）。政府加大治理私挖

乱采力度将大大减少国内稀土氧化物供给量。因此我们预计未来 3-5 年，全球稀土总供给不会大幅增加，国外新增的稀土

产能最多弥补取缔的这部分非法开采的产量。 

严格控制稀土冶炼分离总量。“十二五”期间，除国家批准的兼并重组、优化布局项目外，停止核准新建稀土冶炼分离项目，

禁止现有稀土冶炼分离项目扩大生产规模。坚决制止违规项目建设，对越权审批、违规建设的，要严肃追究相关单位和负

责人责任。 

近几年，我国稀土冶炼分离产能扩张过快。根据数据显示，国内现有稀土冶炼分离产能已经超出国内市场需求近 2 倍。

现阶段我国稀土冶炼分离企业 100 多家，稀土分离能力保守估计已经达到 17 万吨，实际可能超过 20 万吨。通过严格稀

土行业准入管理、控制稀土冶炼分离总量，控制无序产能的扩张，整治落后生产工艺、环保不达标企业，有利于缓解产能

过剩问题。 
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将稀土铁合金纳入稀土出口配额许可证管理是“加强稀土出口管理”的体现。在国务院发布《意见》的当天，商务部和海

关总署联合发布公告，将“按其重量计稀土元素总含量>10%的铁合金”纳入稀土出口配额许可证管理。镝铁合金、铽铁合

金等稀土合金产品中，稀土含量较高，将其纳入稀土管理整体框架加以有效管理，有利于密切配合稀土综合管理政策的实

施，使可用尽资源和环境得到更有效的保护。 

在稀土出口政策逐步收紧后，许多出口企业钻政策的漏洞，通过先将稀土加工成稀土合金然后出口，进而绕过稀土出口配

额管理，导致镝、铽等稀土元素以铁合金的形式低价出口，造成稀土资源流失。加强稀土出口管理，堵住稀土出口政策漏

洞将有效治理稀土变相出口的问题。 

大力发展稀土应用产业。加快稀土关键应用技术研发和产业化。按照发展战略性新兴产业总体要求，引导和组织稀土生

产应用企业、研发机构和高等院校，大力开发深加工和综合利用技术，推动具有自主知识产权的科技成果产业化，为发展

战略性新兴产业提供支撑。 

近年来，我国稀土新材料虽然获得了迅猛发展，但是仍然大量应用在传统领域，而发达国家则多用于高新技术领域，掌握

多项核心专利。日本是目前世界上利用稀土实现附加值最高的国家，用于高新技术领域的稀土占到其消费总量的 90%以

上。稀土产业价值沿产业链从低端向高端呈裂变式增长，稀土精矿：新材料：元器件价值之比达到 1:50:500。 

 

 

我国目前主要生产稀土低端产品，这与我国企业研发投入严重不足、科研力量分散、产品开发滞后、自主创新不足等密不

可分。国家此次出台政策鼓励稀土产业技术研发与产业化，促使稀土产品向高端发展，将为国内稀土加工企业带来发展的

良机。 

图 1 近年我国稀土新材料应用比例逐渐提高 
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图 2 中国稀土传统领域消费情况（%） 

资料来源：中国稀土信息，海通证券研究所 
 

图 3 中国稀土新材料消费情况（%） 

 

资料来源：中国稀土信息，海通证券研究所 
 

资料来源：中国稀土信息，海通证券研究所 
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积极推进稀土行业兼并重组。《意见》中明确提出“基本形成以大型企业为主导的稀土行业格局，南方离子型稀土行业排

名前三位的企业集团产业集中度达到 80%以上”的目标。支持大企业以资本为纽带，通过联合、兼并、重组等方式，大力

推进资源整合，大幅度减少稀土开采和冶炼分离企业数量，提高产业集中度。推进稀土行业兼并重组要坚持统筹规划、政

策引导、市场化运作，兼顾中央、地方和企业利益，妥善处理好不同区域和上下游产业的关系。工业和信息化部要会同有

关部门尽快制定推进稀土行业兼并重组的实施方案。 

如今，我国稀土版图已经基本形成，即以包头为大本营的包钢稀土占领的整个北方势力范围；五矿集团以湖南、江西为

据点坐北朝南的扩张；江西铜业西行，在四川省内图谋更多的稀土份额；广晟有色作为广东省国资委企业，坐拥广东四

张采矿证之三；中色股份在广东省最大稀土矿区——新丰县的 7000 吨/年稀土分离项目日前正式动工，成为新丰县采矿

证的最佳候选人；厦门钨业占据 13 万吨稀土储量，手握福建六张稀土开采证的三张；安泰科技的控股股东中钢研意向收

购山东微山稀土矿。 

北方以包钢稀土为主导毋庸置疑，但是南方离子型稀土行业排名前三名的企业则因为《意见》中并没有明确排序的标准而

无法确定，我们建议关注目前已经参与南方稀土整合的上市公司。 

明确提出了建立稀土战略储备体系。按照国家储备与企业（商业）储备、实物储备和资源（地）储备相结合的方式，建

立稀土战略储备。统筹规划南方离子型稀土和北方轻稀土资源的开采，划定一批国家规划矿区作为战略资源储备地。对列

入国家储备的资源地，由当地政府负责监管和保护，未经国家批准不得开采。中央财政对实施资源、产品储备的地区和企

业给予补贴。 

早在 2008 年包钢稀土就已经以企业形式开始进行收储，起到平抑稀土价格的作用。虽然获得内蒙古自治区和包头市两级

政府的补贴，但是企业的资金压力依旧沉重。由国家出资建立稀土储备将大大缓解企业资金压力。据了解，国家将重点收

储铽、镝、铕、钕等资源量少的稀土。稀土收储加出口控制将进一步推升稀土价格，尤其是离子型稀土价格将继续冲高。 

我们认为，此次《意见》及《公告》的联合出台表明了政府整治稀土行业的决心，从源头控制资源开采数量、打击非法

开采，从而调控稀土原矿供应；严格行业准入管理、控制稀土冶炼分离产量，进而缓解产能过剩局面；堵住稀土出口政

策漏洞、坚决打击稀土走私，加强稀土出口管理，防止稀土资源流失；大力发展稀土加工产业，提高产品附加值；推进

稀土行业兼并重组，提高产业集中度；建立国储，促使稀土价格体现其价值。这是迄今中央政府层面发布的有关稀土行

业发展的最高等级、最全面的政策。 

因此我们继续看好稀土行业未来的发展前景以及稀土价格的走势，目前稀土资源企业 2011 年业绩将有望继续超预期，继

续推荐包钢稀土，上调其 6 个月目标价（除权后）至 90 元；其次是安泰科技和中色股份、厦门钨业等。  

 

 

表 1 重点推荐稀土行业公司 

EPS（元） PE（x） 

公司名称 2010 2011E 2012E 2010 2011E 2012E 投资评级 

包钢稀土 0.93  2.33 2.83 69.76 27.85 22.93  买入 

安泰科技 0.26  0.36 0.55 89.05 65.28 42.73  买入 

中色股份 0.08  0.65 1.29 450.39 53.35 26.88  增持  

厦门钨业 0.51  0.99 1.76 82.14 42.57 23.94  买入  
资料来源：Wind，海通证券研究所整理 

 

风险提示：税收风险；政策风险。 
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信息披露 

分析师声明 
杨红杰：有色金属行业 

 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告所采用的数据和信息

均来自市场公开信息，本人不保证该等信息的准确性或完整性。分析逻辑基于作者的职业理解，清晰准确地反映了作者的研究观点，

结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。 

分析师负责的股票研究范围  
重点研究上市公司：中色股份、安泰科技、云铝股份、南山铝业、江西铜业、云南铜业、驰宏锌锗、宝钛股份、中金黄金、西部材料、

包钢稀土、西部资源。 

 

投资评级说明 

1. 投资评级的比较标准  类别 评级 说明 

 投资评级分为股票评级和行业评级   买入 个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

   增持 个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

  股票投资评级 中性 个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

   减持 个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 

 

以报告发布后的 6 个月内的市场表现为比较

标准，报告发布日后 6 个月内的公司股价（或

行业指数）的涨跌幅相对同期的海通综指的

涨跌幅为基准； 
  卖出 个股相对大盘涨幅低于-15%。  

2. 投资建议的评级标准   增持 行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

  行业投资评级 中性 
行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%
之间； 

 

报告发布日后的 6 个月内的公司股价（或行

业指数）的涨跌幅相对同期的海通综指的涨

跌幅。   减持 行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

法律声明 

本报告仅供海通证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何情况下，

本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致

的任何损失负任何责任。 

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可能
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