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一、我国稀土行业发展概况

稀土所具有的特殊物理化学性质使它被称作“工业维生素”，

又可用于制造永磁材料、催化剂、储氢材料或发光材料一类的高

技术产品，是新能源汽车、风能、智能装备及航空航天产业的基

本原料。就世界范围的产业现状来说，我国稀土产业在全链条上

已有明显优势：资源方面，2025 年我国稀土矿储量以全球 33 . 
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摘      要  ： � 稀土属于新能源、高端制造、国防军工所依赖的不可替代的战略资源，目前世界各主要国家都在积极促进其相关产业

发展。就我国而言，资源条件及技术水平都已使它成为全球稀土产业链的核心力量。本文把盛和资源控股股份有限公

司当作个案加以考察，利用 2023 - 2026 年一季度所涉企业财报、协会统计资料及大宗商品信息，对股权结构、经营

内容、业务模式、财务表现做较完整的归纳，再结合政策动向及市场供需来归纳我国稀土行业的现实状况及其基本特

点。分析结论是：我国稀土产业总体上领先于世界其他地区，但有关学科建设、长期规划、生态治理或融资安排仍有

改进余地；盛和资源是目前国内推进全球化最彻底的稀土龙头企业，用混合所有制思路、国内外资源配合形成完整链

条，所走的发展道路对同行具有借鉴意义。 
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8% 计，所产稀土占全球总量 70%，采选和冶炼成本为各国最低；

冶炼分离方面，全球 86% 的稀土矿要靠中国冶炼分离能力来处理

（除澳大利亚 Lynas 的 2 万吨产能外）；应用方面，我国有全球

近 90% 的稀土永磁材料生产能力，同时也是新能源汽车及变频家

电、风力设备的主要产销国家。 

我国稀土行业长期以来是按总量进行严格管控的。2000 年以

后开始实行开采配额的做法，2007 年把稀土制造列入指令性计划
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加以管理；2016 年用六大稀土集团来统摄行业，把全国 22 座稀

土矿山及 54 家冶炼分离单位作一整合；2023 年又将行业缩减到

四大稀土集团，之后广晟有色归入中稀集团、厦门钨业同中稀达

成协议，有关产业基本由中稀、北稀两集团构成主要竞争力量。

2025 年 7 月《稀土开采和稀土冶炼分离总量调控管理办法》实际

生效，进口矿及独居石加工都划入总量控制项下，监管制度得到

较完整落实。 

就产业链本身而言，稀土产业应划入上游（矿山）、中游（冶

炼、材料）及下游（终端产品）三个部分来分析。上游按选矿方

法处理原矿以得到稀土精矿，中游利用火法或湿法把所涉稀土氧

化物分离开，再由熔融电解法获得金属态稀土，下游即对这些金

属做深加工形成功能材料。自 70 年代开始，我国自行发展起来的

溶剂萃取技术已基本解除国外专利束缚，又因配套完整、生产成

本低而具竞争力，所以世界稀土产业链由美日欧转向中国，目前

正以我国为主导展开全球供应。 

二、盛和资源企业基本概况

盛和资源控股股份有限公司是国家批准的六大稀土集团之

一，也是国内稀土行业全球化布局最深、海外资源掌控力最强的

龙头企业。公司实现了 “稀土采选 - 冶炼分离 - 金属加工 - 深加

工 - 废料回收” 全产业链垂直整合，同时是国内锆钛选矿领域的

头部企业，是保障我国高端制造领域关键战略材料自主可控的核

心主体。公司股票于上交所上市（证券代码：600392.SH），截至 

2026 年 7 月，总市值约 507.44 亿元，总股本 17.53 亿股。

（一）股权结构

盛和资源属于目前所称的混合所有制稀土企业。按 2026 年 3 

月末统计，公司第一大股东是中国地质科学院矿产综合利用研究

所（持股 14 . 06%），作为事业单位法人其实际支配者是财政部，

所涉业务由中国地质调查局统一安排；其余较大股东有自然人、

国有法人或投资类机构，前十大股东共持有股份 39 . 34%。国有

部分有利于产业调控、政策落实及境外资源的获取，而民营部分

正好可以带动市场机制的运行。 

（二）发展历程与关键布局

公司发展史可划入三个基本的阶段：第一阶段是初创积累时

期， 2001 年乐山盛和稀土科技公司开始运作，很快取得稀土冶炼

分离的相关技术；第二阶段是借助资本市场扩张的时期， 2012 年

盛和稀土以太工天成名义上市， 2013 年改称盛和资源，把稀土

冶炼及深加工作为主要业务方向；第三阶段为全产业链、全球性

配置的时期， 2017 年利用定增方式买下晨光、科百瑞、海南文

盛所涉企业，使稀土金属、锆钛选矿都获较完整覆盖，又借新加

坡渠道开拓海外矿源，先后参与美国 MP、澳大利亚 Peak、格陵

兰矿物诸公司的投资，形成内外联动的产业体系。2025 年公司对 

Peak 稀土做全权收购，海外稀土资源占有得到实质性加强。 

（三）核心子公司布局

到 2025 年底为止，公司所列合并报表中的一级子公司正好是 

9 家，已建立四大生产基地：四川乐山的基地用乐山盛和作主体，

从事轻稀土冶炼及金属加工；江西赣州基地依托晨光稀土开展中

重稀土冶炼、金属制备或废料利用；海南文昌由盛和锆钛负责，

主要做锆钛类矿石选别、独居石回收；江苏连云港是新增产能区

域，将把锆钛选矿、稀土冶炼都列入计划。同时在新加坡设有贸

易及投资窗口，把海外资源购买、贸易一并加以管理。 

三、盛和资源主营业务与经营模式

公司确立了 “稀土为主、锆钛为辅、贸易协同” 的业务结构，

产品广泛应用于新能源、高端制造、国防军工等领域。2025 年公

司实现营业收入 149.21 亿元，综合毛利率 10.66%，其中工业板

块收入占比 80.64%，商业贸易板块占比 18.29%，加工服务板块

占比 1.07%。

（一）稀土业务板块

所称的稀土是公司主要业务，按 2025 年统计其相关产品收入

已达 141 . 07 亿元（即总营收的 94 . 5%），涉及资源到深加工的

各阶段。 

资源保障体系公司已就“国内合作+海外布局+副产品回收”

设立多元化的原料供给方案。按国内情况来说，同德昌大陆槽稀

土矿及冕宁牦牛坪稀土矿作长期安排，利用托管或包销手段来保

证轻稀土原料来源；另外也以锆钛选矿法、钕铁硼废料回收等方

式获得所缺的稀土原料。国外部分早期依靠包销美国 MP 公司芒

廷帕斯矿区稀土精矿而得到进口矿的保障；当 2025 年 MP 公司因

政策不能向中国供货之后，公司即着手找替代矿源，在缅甸、老

挝扩大稀土进口，又开始建设坦桑尼亚 Ngualla 稀土矿项目，把

原料供应风险降到最低。

冶炼分离业务公司目前控制着四川、江西两处冶炼分离基

地，合计稀土氧化物年产能基本是1.5万吨，广西及湖南有参股企

业辅助补充产能。其中四川乐山所用是轻稀土矿，每年可处理该

类氧化物 5500 吨；江西赣州利用全南新资源条件作基础，对中重

稀土氧化物年处理量定为 3300 吨，又配有 1 万吨 / 年钕铁硼废料

回收能力。公司依照国家规定安排生产，冶炼分离所占全国指标

比例是 4% 左右，对外矿加工没有太多限制。就技术而言，它已

能实施氟碳铈矿少铈氯化法或氟化铈一步工艺，产品纯度达 99 . 

85%，属于业内领先水平。 

（二）锆钛业务板块

锆钛选矿是公司目前第二大的主业，所涉产品以锆英砂及钛精

矿为主（也包括金红石、独居石类材料），是国内相关行业的龙头

企业。公司已建成海南、连云港两处生产基地，海滨砂矿年处理量

基本为 200 万吨左右，独居石年产量可到 3 万吨以上。锆中矿和

钛毛矿基本由澳大利亚、南非或莫桑比克输入，采购按长期协议配

合订单方式运作，以保证原料来源；所产原料多售给东方锆业、江

西晶安这样的重点客户。2025 年锆英砂业务收入8.14 亿元，毛利

率 2.8%。若世界锆钛价格发生剧烈变动，此板块近来利润会有一

定起伏，但所用独居石又是稀土原料的补充来源，能对稀土业务作

出实质助力。 
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（三）贸易业务板块

公司所依赖的是产业资源及海外渠道来从事稀土产品贸易，

涉及精矿、氧化物乃至金属类稀土品，其基本功能是使营收有来

源、市场不衰退、原料流转顺畅。就贸易品种而论，精矿是交易

量最大者，公司一般把采购到的精矿部分用于冶炼、部分售出，

余下产品以“自产 + 外购”方式加以推广，扩大销量。近年来进

口矿结构发生一定变化，贸易收入总量因而略有减少，但 2025 年

仍可望有 27 . 29 亿元收入，毛利 8 . 28%，盈利状况总体稳定。 

（四）海外资源布局

盛和资源所称的海外资源布局是其目前最重要的差异化优

势，而新加坡正作为平台用于全球布点（资源）： 

有关坦桑尼亚 Ngualla 稀土矿项目的消息：2025 年将对澳大

利亚 Peak 稀土公司作全资收购，取得全部权益。所涉矿区已有

特许的采矿权，面积是 50 . 59 平方公里，矿石储量按目前估计为 

2 . 14 亿吨，平均含稀土比例 2 . 15%，即氧化物类稀土约 461 万

吨，规划年产精矿 3 . 72 万吨，2026 年开始运行，将构成公司未

来海外获取原料的基本、主要来源。

坦桑尼亚重砂矿项目：以收购 Strandline 所属 SRUL 股权

为手段得到坦桑尼亚 4 项重砂矿的有关权益，所涉 2 个矿点已有

采矿许可，位置靠海利于运输成品，对锆钛及独居石原料是较好

补充。

四、行业政策与市场竞争格局

（一）政策环境对行业的影响

2025 年之后中美贸易政策及有关稀土的出口管制是行业格局

演变的关键因素。2025 年 4 月所称的“对等关税”政策由美国

提出，针对中国商品又施以额外关税；此时中国商务部也发布通

告，将 7 类中重稀土物项列入出口管制范围。按实际效果衡量，

所涉关税对本国稀土工业并无太大冲击：美国所用稀土矿不构成

国内主要来源，加税只提高个别进口品价格，而产业链本身有充

分自主性。但出口管制确会改变全球形势：目前海外能生产中重

稀土的资源非常少，有关金属（如镥、钪、铽）基本要靠中国来

供应，管制即令原料涨价、部分制造环节受困。 

（二）行业竞争格局对比

目前我国稀土行业所涉的“双寡头 + 特色龙头”是主要的竞

争格局。北方稀土利用白云鄂博的资源基础，在原料开采、冶炼

量及盈利总额诸项指标上长期领先行业；中国稀土集中南方中重

稀土资源，对重稀土具有垄断性控制；盛和资源以全球化的思路

和完整产业链取胜，是特色型龙头企业。就经营数据而论，2025

年北方稀土在稀土原料上获得收入 330 . 87 亿元，毛利率是 13 

. 84%，各项规模与盈利都属最优；中国稀土业务收入为 31 . 82 

亿元，毛利率达 16 . 65%。盛和资源所占稀土业务份额排行业第

二，其营收是北方稀土的约 34%，净利为北方稀土的 23%；但

公司各项周转指标（资产、应收、库存）都高于行业一般水平，

经营的市场化程度很高。与同类企业相比，盛和资源因海外资源

多、原料来源广，国内配额变动对其影响要小一些。 

五、企业核心竞争优势与发展展望

（一）核心竞争优势

第一，所采用的是灵活的混合所有制方式。国资部分负责政

策及资源的统筹安排，民营机制可保证市场效率，治理上把战略

稳定同运营自由结合，对行业有独特意义。第二，原料来源是多

元的。境内矿山、境外所控矿山、副产品再利用都作为补充手

段，原料基本保障和抗干扰能力较优，能较好应对国内限额及地

缘政治带来的困难。第三，国内与国外产业并存。南北各地轻重

稀土都已纳入生产链条，海外资源占有情况良好，是目前中国稀

土业最全球化的主体，发展不限于本土指标。第四，技术基础比

较牢固。已取得 161 项专利（含实用新型及发明），冶炼、金属、

废料各环节均有涉及，部分关键技术得省级科技肯定，整体水平

属行业领先者。 

（二）发展展望

就短期而言，当坦桑尼亚 Ngualla 稀土矿、连云港锆钛选

矿装置及乐山高性能抛光粉项目开始陆续运行后，所涉资源量和

生产能力将有较大增长，收入和利润或将得到修复。从长期角度

看，人形机器人、新能源车、低空产业等新应用正不断促成稀土

需求上升，重稀土的战略意义更加明显；目前行业对供给的控制

日趋严格，供需基本平衡状态下稀土价格的中轴点大概率会走

高，掌握资源或技术的领先者将有持续性收益。不过公司目前仍

要面对海外工程延迟、稀土价格波动、环保要求加强诸项困难，

应着力用创新改善原料状况、拓展深加工、提高产业链附加值，

把抗周期能力及整体实力推上新台阶。 

六、结论

我国稀土产业以资源、技术及全链条方式占有全球优势地

位，现又因战略管控完善及下游新需求出现而步入高质量发展的

轨道。盛和资源是稀土领域有特色的龙头企业，运用混合所有

制、全球资源配置及产业链整合手段来形成区别于他者的竞争优

势。公司目前所处经营阶段基本对应行业周期，近年来虽因价格

变化而有盈亏波动，但财务上未见明显问题，待矿山出口、需求

回升时利润将较易恢复。就行业整体来说，高端材料开发、清洁

生产工艺、长远政策设计都还有改进空间；有关企业宜学习盛和

资源的全球化经验，把原料来源、产品层次都做适当拓展，合力

促成我国由稀土大国变为稀土强国。 
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