
 

www.chinastock.com.cn                证券研究报告 请务必阅读正文最后的中国银河证券股份有限公司免责声明 

[table_research]     
公司点评报告●有色金属行业 2023 年 4 月 27 日 

 

[table_main] 公司点评报告模板 
自有锂矿自给率提升支撑业绩，锂资

源增量显著成长明确 

 中矿资源（002738.SZ） 

推荐  维持评级 
核心观点：   

 投资事件：公司发布 2022年年报与 2023 年一季报。公司 2022年实现

营业收入 80.41 亿元，同比增长 232.51%；实现归属于上市公司股东

的净利润 32.95 亿元，同比增长 485.85%；实现扣非后归属于上市公

司股东的净利润 32.21亿元，同比增长 492.24%。公司 2023Q1 实现营

业收入 20.72亿元，同比增长 12.13%；实现归属于上市公司股东的净

利润 10.96亿元，同比增长 41.41%；实现扣非后归属于上市公司股东

的净利润 11.04亿元，同比增长 42.58%。 

 成功转型为新能源锂盐新贵，自有锂矿自给率不断提升支撑业绩增长。

新能源景气拉动下 2022 年国内电池级碳酸锂、氢氧化锂均价达到

48.91万元/吨、47.99万元/吨，分别同比上涨 299.25%、298.7%。公

司 2.5 万吨电池级氢氧化锂/电池级碳酸锂新建产能与 6000 吨氟化锂

生产线改扩建新增产能释放，2022 年生产锂盐 2.29 万吨，同比增长

192.89%；销售锂盐 2.42吨，同比增长 362.89%。锂盐产品量价齐升，

叠加公司收购津巴布韦 Bikita 锂矿与加拿大 Tanco 锂矿扩产至 18 万

吨顺利生产提升公司锂盐原料端自有矿自给率，使公司锂盐业务盈利

能力进一步增强。公司 2022 年以锂盐为基础的锂电新能源原料开发与

利用业务收入同比增长 555.93%至 63.35亿元，毛利率提升 4.57百分

点至 53.79%，是驱动公司整体业绩增长的核心因素。尽管 2023Q1 国

内电池级氢氧化锂均价环比下跌 15.89%至 46.63 亿元，但公司自有锂

矿自给率的持续提升最大限度的对冲了锂价下跌的负面影响，避免了

公司 2023Q1 业绩环比大幅下滑。  

 地勘优势显现以优质锂资源为基础，锂矿产能增量明确，布局全球化

的锂采选冶一体化供应链体系。公司 Bikita锂矿释放潜力，新勘探共

计探获(探明+控制+推断类别)锂矿产资源量由 2941 万吨矿石量增加

至 4032万吨矿石量，平均 Li2O 品位 1.13%，Li2O 金属含量由 34万吨

增加至 46万吨，折合碳酸锂当量由 85万吨 LCE增加至 113 万吨 LCE。

在增储的基础上，Bikita 新建 200万吨锂辉石精矿选矿项目和 200万

吨透锂长石精矿（技术级和化学级透锂长石柔性生产线）选矿改扩建

项目，计划于 2023年陆续建成投产；建成达产后，公司将拥有锂辉石

精矿产能 30 万吨/年、化学级透锂长石精矿产能 30 万吨/年或技术级

透锂长石精矿产能 15 万吨/年。此外，公司积极推进 Tanco 锂矿区的

露天开采方案，新建 Tanco 锂矿山 100万吨/年选矿项目。为形成资源

与冶炼的匹配，公司新建 3.5万吨高纯锂盐项目预计将于 2023Q4建成

投产。2023年年底，公司有望形成 6.6万吨完全自有锂矿供应产能与

100%原料自给的 6.6万吨电池级锂盐产能。 

 投资建议：公司自有锂矿产量与锂资源自给率的持续提升，将有效提

升公司锂盐盈利能力，支撑公司业绩。公司手握优质锂资源，锂矿增

量明确，有望在中期形成 10万吨 LCE产能级别的全球锂资源与锂盐基

地供应体系，具备极强成长属性与业绩弹性。预计公司 2023-2024 年

归属于上市公司股东净利润为 34.52、65.83亿元，对应 2023-2024年

PE为 11x、6x，维持“推荐”评级。 

 分析师 

 华立 

：021-20252650 

：huali@chinastock.com.cn 

分析师登记编码：S0130516080004 

 

 

阎予露 
：010-80927659 
：yanyulu@chinastock.com.cn

分析师登记编码：S0130522040004
 

  

 

市场数据 时间  2023.4.26 

A 股收盘价(元) 74.04 

A 股一年内最高价(元) 109.88 

A 股一年内最低价(元) 45.83 

上证指数 3264.10 

市净率 3.31 

总股本（亿股） 5.09 

流通 A 股(亿股) 4.35 

A 股总市值(亿元) 377 
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 风险提示：1）锂下游需求不及预期；2）锂盐价格大幅下跌；3）公司新增产能释放不及预期；4）公司自有锂精矿产

量供应不足；5）氟化锂价格大幅下跌；6）铯铷盐价格大幅下跌。 
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分析师承诺及简介 

分析师：华立，金融学硕士，2014 年加入银河证券研究院投资研究部，从事有色金属行业研究。 

阎予露，2021 年加入银河证券研究院，从事有色金属行业研究。 

本人承诺，以勉的执业态度，独立、客观地出具本报告，本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不

曾与、现在不与、未来也将不会与本报告的具体推荐或观点直接或间接相关。 

评级标准 

行业评级体系 

未来 6-12个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）相对于基准指数（交易所指数或市场中主要的指数） 

推荐：行业指数超越基准指数平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：行业指数超越基准指数平均回报。 

中性：行业指数与基准指数平均回报相当。 

回避：行业指数低于基准指数平均回报 10%及以上。 

公司评级体系 

推荐：指未来 6-12个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：指未来 6-12个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%－20%。 

中性：指未来 6-12个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相当。 

回避：指未来 6-12个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%及以上。 
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