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主要数据 2022 年 8 月 26 日

收盘价(元) 28.39

总市值（亿元） 402.70

总股本(亿股) 14.18

流通股本(亿股) 14.06

ROE（TTM） 9.36%

12 月最高价(元) 32.93

12 月最低价(元) 14.10

股价走势

资料来源：东莞证券研究所，iFind

 2022年8月25日，公司发布2022年半年报，上半年实现营业收入241.58亿元，

同比增长69.85%；实现归母净利润9.08亿元，同比增长32.08%；实现扣非归

母净利润8.13亿元，同比增长38.16%。

 三大主业稳健发展，公司2022上半年业绩超预期。2022H1，公司钨钼、稀土、

电池材料三大主业整体向好，使得公司上半年经营业绩超预期。盈利能力方

面，公司上半年毛利率和净利率分别是13.93%和5.60%，分别同比减少2.94

和1.11个百分点，ROE(摊薄)为9.13%，同比提升0.65个百分点。2022Q2，公

司实现营业收入136.52亿元，同比增长72.26%，环比增长29.94%；实现归母

净利润5.29亿元，同比增长39.53%，环比增长39.58%。

 “电池材料+稀土”齐亮眼，带动业绩快速提升。能源新材料方面，公司坚

守钴酸锂市场份额，持续开拓三元材料市场。2022H1，公司三元材料销量为

2.15万吨，同比增长91%；钴酸锂销量为1.87万吨，全球市场占有率仍稳居

行业第一。2022H1公司能源新材料业务实现营业收入145.62亿元，同比增长

116.76%；实现利润总额6.08亿元，同比增长109.04%。公司拥有稀土上下游

完整产业链，2022年上半年稀土行业整体向好，公司稀土业务实现营业收入

29.52亿元，同比增长28.43%；实现利润总额1.84亿元，同比增长129.23%。

 重点项目加快建设，强化资源供应保障能力。钨钼板块方面，公司拥有三个

在产钨矿企业和一家待建钨矿企业，厦门金鹭刀具刀片扩产项目、虹鹭公司

细钨丝扩产等项目正加速推进；磁材方面，长汀金龙新增4000吨稀土磁材项

目预计今年年底投产；能源新材料方面，公司现为赣州豪鹏第一大股东和腾

远钴业第三大股东，为公司电池材料提供了一定的钴原料保障，目前公司新

能源海璟基地锂离子正极材料一期10,000吨生产线已经投入生产，二、三期

合计30,000吨生产线预计2022年下半年投产运营，厦钨新能雅安基地等项目

正积极建设中。公司资源供应保障能力得到强化并加快重点项目建设，未来

产能释放值得期待。

 投资建议：公司聚焦钨钼、稀土、能源新材料三大业务发展，重点项目加速

推进，公司未来业绩有望快速提升。预计公司2022-2023年的基本每股收益

是1.33元和1.82元，当前股价对应PE是21.41倍和15.58倍，维持推荐评级。

 风险提示：宏观经济风险；产品价格风险；盈利能力下降风险；下游需求走

弱风险；在建项目进度不及预期等风险。
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表 1：公司盈利预测简表

科目（百万元 2021A 2022E 2023E 2024E

营业总收入 31,852 48569 56,551 67672

营业总成本 29,920 45640 52,271 62063

营业成本 26,680 41,769 47,786 56,845

营业税金及附加 278 364 430 514

销售费用 306 389 430 508

管理费用 894 971 1131 1218

财务费用 485 398 402 407

研发费用 1276 1748 2092 2572

公允价值变动净收益 0 0 0 0

资产减值损失 (143) (107) (124) (149)

营业利润 1981 3076 4433 5762

加：营业外收入 9 15 15 20

减：营业外支出 52 20 25 30

利润总额 1938 3071 4423 5752

减：所得税 243 385 730 966

净利润 1695 2686 3693 4786

减： 少数股东损益 514 806 1108 1436

归母公司所有者的净利润 1181 1880 2585 3350

摊薄每股收益(元) 0.83 1.33 1.82 2.36

PE（倍） 34.11 21.41 15.58 12.02

数据来源：iFind，东莞证券研究所
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东莞证券研究报告评级体系：

公司投资评级

推荐 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 15%以上

谨慎推荐 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间

中性 预计未来 6个月内，股价表现介于市场指数±5%之间

回避 预计未来 6个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上

行业投资评级

推荐 预计未来 6个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上

谨慎推荐 预计未来 6个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间

中性 预计未来 6个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间

回避 预计未来 6个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上

风险等级评级

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告

中高风险
创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。
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