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国家战略收储  南方稀土后劲更足 

 

事件: 

国务院印发的《国务院关于促进稀土行业持续健康发展的若干意见》提出要按照国家储

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。

此举意味着国家对稀土控制和保护性开采采取了更加明确的态度，稀土也将由之前的企

业层面，行业层面收储，升级为国家级战略收储。 

摘要: 

 全球稀土储量明显“轻多重少”，国外真正迫切需求的是中国的重稀土。全球 70%

重稀土以上都分布在中国，并且几乎全部集中在中国南方地区，特别是江西和广东两省，

而且这些重稀土大多以离子形态存在，易采、易提取，是我国南方地区独有的珍稀矿种。 

 国家政策重点保护南方重稀土。目前重稀土真实税负大约是轻稀土的 25 倍，显示

出政府对我国重稀土的重视程度。本次《意见》的出台，强化了这一政策。可以预见，

在国家政策主导下，具备实力的大集团企业将逐步入主我国南方稀土资源，南方七省资

源控制不集中的问题将得到解决。在国家政策主导下，具备实力的大集团企业将逐步入

主我国南方稀土资源，南方七省资源控制不集中的问题将得到解决。 

 供给紧张将将继续推动重稀土价格上涨。我国对稀土政策的收紧及全球稀土供求缺

口的扩大，使得近几年尤其是今年以来稀土价格开始一路疯狂飙升。目前，国外一些已

经在产的矿山纷纷提出新的扩产计划，但几乎全部是轻稀土。因此，我们预计重稀土的

供给将持续紧俏，重稀土价格还将维持强势。 

 包钢稀土，广晟有色，五矿集团或成为南方稀土整合赢家。目前，北方稀土已经实

现包钢稀土专营，四川稀土也落入江铜集团手中，唯有南方七省的稀土资源亟待整合。

预计此次整合将主要围绕江西和广东两省展开，就江西而言，由于中铝和五矿已经退出，

而包钢稀土却通过收购信丰新利等三家企业获得赣州 11500 吨的分离产能，所以我们认

为包钢稀土凭借收储经验和资金实力拿下江西的可能性较大。就广东而言，广晟有色是

广东唯一一家上市的稀土类公司，并控制广东省 75%的采矿权证，未来公司在广东省政

府支持下整合广东省稀土资源是一个大概率事件。此外，考虑到五矿集团强大的资金技

术实力以及近期已经通过收购河源稀土在广东稀土争夺战中先下一城，所以我们判断包

钢稀土，广晟有色，五矿集团很有可能成为此次整合大潮的最大受益方。但鉴于广晟有

色目前估值偏高，建议重点关注包钢稀土。 
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 一、国家对稀土资源的保护已经提升至战略高度 

5 月 19 日，国务院印发了《国务院关于促进稀土行业持续健康发展的若干意见》，并

提出要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，并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。此举意味着国家对稀土控制和保护性开采采取

了更加明确的态度，稀土也将由之前的企业层面，行业层面收储，升级为国家级战略

收储。而为了进一步规范稀土行业秩序，防止私挖，偷采，超采等行为导致的稀土资

源流失，政府也将实施严格的稀土指令性生产计划编制、下达和监管制度，并坚决打

击非法开采和超控制指标开采，坚决打击违法生产和超计划生产。并通过对稀土资源

实施更为严格的保护性开采政策和生态环境保护标准，来切实加强稀土行业管理，加

快转变稀土行业发展方式。  

此外，为了避免铁合金中含有的微量镝，铽等稀土金属被贱卖，政府已将“按重量计

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，从而更大限度的保护

我国的稀土资源，这也显示出，国家对稀土的认识和保护已经提升至战略高度。 

二、全球尤缺重稀土，南方稀土优势将逐步显现 

（一）全球稀土储量“轻多重少” 

稀土基本可分为铈组稀土和钇组稀土，其中铈组稀土又称为轻稀土，主要包括镧、铈、

镨、钕、钷、钐、铕。而钇组稀土又称为重稀土，主要包括钆、铽、镝、钬、铒、铥、

镱、镥、钇。 

我国是全球稀土资源储量最大的国家，约占全球稀土资源的 36%，而除中国外，美国、

印度、澳大利亚、加拿大、南非、马来西亚等国家也有大量的稀土矿存在，并且澳大

利亚等国也不断有新的稀土矿被发现，只不过全球尤其是除中国外的其他国家发现的

稀土矿大部分都是以氟碳铈矿和独居石的形式存在的轻稀土。事实上，从储量和消费

量来看，稀土早已不是稀缺资源，国外的轻稀土无论是品位还是放射性危害方面都较

中国的一些稀土矿山存在优越性，只是考虑到成本和环保等因素，这些矿山并未投产

或者并未大规模生产。 
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图表 1：世界稀土储量分布  图表 2：中国稀土储量分布 
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数据来源：中邮证券研发部  数据来源：中邮证券研发部 

但是从重稀土的分布来看，确实存在严重短缺的现象。全球 70%以上都分布在中国，

并且几乎全部集中在中国南方地区，特别是江西和广东两省，而且这些重稀土大多以

离子形态存在，易采、易提取，是我国南方地区独有的珍稀矿种，其特点是其稀土元

素含量除轻稀土中的镧、铈、镨、钕外，铽和镝等重稀土元素含量丰富。重稀土中的

钆、铽、镝、钬、铒、铥、镱、镥和钇在已知可采储量中几乎为中国独有，其中铽和

镝等重稀土元素仅能开采 30 年。。而且这些重稀土素有工业味精之称，不仅储量少，

缺口大，可替代性也小，也是名副其实的稀土中的稀缺品。而由于矿山构造的原因，

国外重稀土矿山并不多见，尤其是含有镝，铽，镱等元素的稀土矿山尤为匮乏，所以

每年都需要从中国进口大量的重稀土元素，这也在很大程度上加剧了我国重稀土大量

流失的现象。据公开资料显示：我国离子吸附型重稀土矿查明资源储量 81 万吨，其

中基础储量 9万吨，主要集中分布在江西，59 万吨，占 72%；广东，19万吨，占 23.5%，

按平均 46%的回收率，离子吸附型稀土仅够开采 8 年，但是由于大量的偷挖和超采，

真正可开采的年限可能会更短。 

 

图表 3：中国主要稀土矿石类型 

 
数据来源：中邮证券研发部  

 

 

 

 



  

4                                                                                              请务必阅读正文之后的免责条款部分 
 

图表 4：国外主要稀土矿山类型、品位和储量 

 
数据来源：中邮证券研发部  

（二）国家政策重点保护南方重稀土 

为了解决我国稀土被贱卖，控制稀土超额开采和更进一步的保护稀土资源，4月 1日，

政府将稀土资源税上调为：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，从表面上看，轻稀土原矿的税负要大于重稀

土，但由于原矿中 REO 的品位不同，桉精矿折算的税负则相差巨大（轻稀土品位按照

5%，重稀土品位按照 0.1%来折算，则重稀土真实税负是轻稀土的 25 倍），这也充分显

示出政府对我国重稀土的重视程度。尽管资源税在重稀土价格中所占比重并不大，但

资源税负成本的提升将在很大程度上控制超采现象，从而更进一步控制并减少重稀土

的供给。 

而此次中国稀土行业由之前的企业收储升级为国家战略收储，更充分显示出中央政府

对稀土资源的重视程度和对稀土供给实施控制的高度认可，毫无疑问，今后国家将对

稀土资源实施更为严格的保护性开采政策和生态环境保护标准，并会通过推进稀土行

业兼并重组，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，从而提高产业集中度。可以预见，

在国家政策主导下，具备实力的大集团企业将逐步入主我国南方稀土资源，南方七省

资源控制不集中的问题将得到解决。 

（三）供给紧张将继续推动重稀土价格上涨 

近些年来，中国稀土产量增长很快，从 2005 年开始中国稀土产量一直维持在 10 万吨

以上，2008 年产量更是达到创纪录的 12.48 万吨，此后产量虽有所下滑，但 2009 年

中国稀土产量依旧高达 12 万吨，预计 2010 年中国稀土产量为 11.5 万吨左右。从近

几年全球稀土消费量来看，我国以占全球 1/3 的稀土储量供给了全球 95%以上的稀土

产量。但是随着国家对稀土开采、冶炼和出口控制的升级，再加之全球稀土供求缺口

从 2008 年以来一直呈现扩大趋势，近几年尤其是今年以来稀土价格开始一路疯狂飙

升。从下图中也可以看出，氧化镧和氧化铈价格较年初涨了 450%左右，氧化镨钕涨了

180%，氧化铕也涨了 120%，如果加上出口配额的价格和出口关税的影响，则出口到国

外的稀土价格至少是国内价格的两倍。 



  

5                                                                                              请务必阅读正文之后的免责条款部分 
 

图表 5：氧化镧铈价格走势 

 
数据来源：包钢稀土网站，中邮证券研发部  

图表 6：氧化镨钕价格走势 

 
数据来源：包钢稀土网站，中邮证券研发部  

图表 7：氧化铕价格走势 

 
数据来源：包钢稀土网站，中邮证券研发部  

但是随着稀土价格的飙升，国外也掀开了新一轮稀土开发热，一些已经在产的矿山纷

纷提出新的扩产计划，一些已经关闭的矿山和正在规划期和基建期的矿山也纷纷加快

投产和开发进程。综合网站媒体的报道，美国的芒廷帕斯矿，澳大利亚的韦尔德矿和

诺兰矿，加拿大的霍益达斯矿，越南的 Dongpao 矿，哈萨克斯坦的铀尾矿纷纷提出了

新的投扩产计划。但这些投扩产的稀土矿几乎全部是轻稀土，只有越南的 Dongpao 矿

属于典型的重稀土矿，且平均品位超过 20%，预计完全达产后产能有 5000 吨，尽管具
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体达产的时间仍不能确定，但预计在 2013 年之前就能产出重稀土矿。随着中国供给

的减少以及国外一系列稀土矿山的陆续投产，我们大致匡算出至 2013 年国外稀土产

量将达到 6—7万吨，占全球稀土产量的比重有望达到 50%左右，全球稀土供给由中国

把持的局面将得到扭转。从稀土的消费结构，国外主要投扩产矿山的品位和稀土元素

来推断，除生产钕铁硼所需镨钕之外的轻稀土的价格优势将难以体现，但重稀土特别

是镝，铽，铒，镱，钬，钆等几乎是中国特有的微量元素的供给将依旧短缺。 

图表 8：国外主要稀土矿山投扩产规划一览 

 
数据来源：网站公开资料，中邮证券研发部  

三、受益国家收储的稀土资源企业一览 

图表 9：国内主要稀土资源企业资源储量和分离能力比较 

 
数据来源：中邮证券研发部  

包钢稀土：公司是全球稀土巨人，但随着国外矿山投产，轻稀土供给紧张的状况将有

所改观，轻稀土价格很难再出现一路狂涨的现象，但公司凭借其巨大的资源储量和市

场投放能力，将继续受益于稀土行业的发展。而且公司已经通过收购掌控赣州 11500

吨的重稀土分离能力，随着南方稀土争夺的加剧，公司很可能凭借自身优势在南方稀

土争夺战中分一杯羹。更重要的是，随着公司幕投项目的投产，公司已经从之前的单

一分离和贸易企业变成拥有深加工生产线的一体化企业，而且高附加值产品在公司收

入和利润结构中所占的比重越来越大。随着新能源汽车，清洁能源的高速扩张，公司

的主打产品：镨钕、钕铁硼、镍氢电池、荧光抛光材料将有巨大的应用前景。所以我

们充分看好公司未来的成长空间。 

中色股份：公司新丰 7000 吨重稀土分离项目已经获得审批，该项目每年对稀土精矿

的消耗量是 2万吨，届时公司将拥有全国最大的重稀土分离产能。虽然公司没有稀土

采矿权证，但新丰县却有 20 万吨的离子型稀土储量，公司下一步很可能获得新丰县
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的稀土资源从而解决稀土冶炼的原材料来源问题。再加之大股东已经在澳大利亚收购

了韦尔德矿，该矿无论从品位还是稀土元素的丰富程度上都要强于白云鄂博稀土矿，

为了解决公司稀土资源瓶颈问题，大股东很可能将韦尔得矿注入到中色股份，届时公

司将拥有完整的稀土产业链。随着公司 7000 吨冶炼产能项目的投产，稀土在公司营

业构成中的比重将逐步增大，未来公司有望分享重稀土价格上涨的盛宴。 

广晟有色，公司现有的稀土储量全部为重稀土，只是储量确实很少，只有 1万多吨，

盈利能力也不强，而按照现有的开采速度，公司稀土业务仅有运转 9 年，所以为了能

够维持公司的正常运转，收购新的稀土矿是唯一的选择。此外，广东的重稀土储量仅

次于江西，而公司又是广东省境内唯一一家稀土类上市公司，随着国家推进南方稀土

整合政策的提出，公司将借政策东风并依托广东省政府整合广东省境内的稀土资源。

从这个意义上来看，公司的稀土资源储量具备很大的增长空间。 

厦门钨业，公司是中国钨业龙头，但近期通过收购长汀金龙稀土和设立龙岩稀土，开

始积极拓展稀土业务，现阶段公司共拥有 4000 吨稀土分离产能，外加 3000 吨钕铁硼

和 1000 吨荧光粉产能，但公司面临的核心问题依旧是缺乏上游稀土矿产资源，而且

随着国家进行行业收储以及实施部分稀土矿山储备，公司的采矿权证能否申请下来确

实面临问题。 

图表 10：可比公司估值比较 

 
数据来源：WIND，中邮证券研发部  

目前，北方稀土已经实现包钢稀土专营，四川稀土也落入江铜集团手中，唯有南方七

省的稀土资源亟待整合。由于国家希望稀土行业通过联合、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，从而提高产业集中度，所

以在国家政策的主导下，下一步围绕南方稀土整合将出现新一轮整合，如果能抓住整

合浪潮来发展壮大自己，将为企业的未来发展增加大量筹码。预计此次整合将主要围

绕江西和广东展开，就江西而言，由于中铝和五矿已经退出，而包钢稀土却通过收购

信丰新利等三家企业获得赣州 11500 吨的分离产能，所以我们认为包钢稀土凭借收储

经验和资金实力拿下江西的可能性较大。就广东而言，广晟有色是广东唯一一家上市

的稀土类公司，并控制广东省 75%的采矿权证，未来公司在广东省政府支持下整合广

东省稀土资源是一个大概率事件。此外，考虑到五矿集团强大的资金技术实力以及近

期已经通过收购河源稀土在广东稀土争夺战中先下一城，所以我们判断包钢稀土，广

晟有色，五矿集团很有可能成为此次整合大潮的最大受益方。但鉴于广晟有色目前估

值偏高，建议重点关注包钢稀土。
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