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主要数据 2022 年 9 月 1 日

收盘价(元) 43.56

总市值（亿元） 146.55

总股本(亿股) 3.36

流通股本(亿股) 3.02

ROE（TTM） 6.59%

12 月最高价(元) 72.69

12 月最低价(元) 28.32

股价走势

资料来源：东莞证券研究所，iFind

 2022年8月31日，公司发布2022年半年报，上半年实现营业收入120.26亿元，

同比增长77.53%；实现归母净利润1.87亿元，同比增长123.69%；实现扣非

归母净利润1.93亿元，同比增长90.70%。

 全面深化改革，公司2022上半年业绩再创记录。2022H1，公司全力以赴稳生

产、保安全，抢抓生产经营，突破重点项目，改革激发动能，使得公司在上

半年取得上市以来最好的同期经营业绩。盈利能力方面，公司上半年毛利率

和净利率分别是2.99%和1.59%，分别同比减少1.30和增加0.20个百分点，

ROE(摊薄)为5.51%，同比提升0.88个百分点。2022Q2，公司实现营业收入

71.59亿元，同比增长74.83%，环比增长47.09%；实现归母净利润1.06亿元，

同比增长156.02%，环比增长30.86%。

 资源保障能力持续巩固，奠定公司未来发展业绩。公司作为广东省内唯一合

法稀土开采主体，近年来充分挖掘现有矿山，同时加速收购省内省外各优质

矿产项目，加强自身资源优势、矿源供给。目前公司拥有平远仁居稀土矿、

大埔五丰稀土矿两座自有稀土矿，稀土资源储量共计约1.3万吨。2022年7

月10日，控股子公司新丰公司完成左坑稀土矿采矿权全部办证手续，标志着

公司新增11.14万吨优质南方离子型稀土储量资源，极大增厚了公司稀土储

量。此外，公司另有红岭钨矿、石人嶂钨矿两座钨精矿，红岭公司于2021

年11月取得新的采矿权证，新增白钨资源6.4万吨。公司资源供应能力持续

保障，为未来业绩发展打下坚实基础。

 重点项目加快突破，稀土产业强链补链。公司横向构筑“稀土、铜、钨”三

大产业布局，纵向打造“矿山开采、冶炼分离、精深加工、贸易流通与进出

口”完整的稀土产业链，未来将进一步用好分配的指标，提升稀土矿、

冶炼分离以及磁材的产量。2022上半年，公司重点项目快速突破，左

坑稀土矿有望在2023年进行开采；富远搬迁改造项目，4月29日已完成

主体结构封顶，将于9月份投产；控股子公司广东晟源年产8000t/a高

性能钕铁硼永磁材料项目已完成前期各项准备工作，预计第一批3000

吨磁材将于今年年底投产；红岭公司已成功引入战略合作者共同进行

矿产资源开发，百年钨矿的转型升级值得期待。

 投资建议：公司针对稀土产业链核心环节强链补链延链，资源保障能力持续

巩固，重点项目快速突破。预计公司2022-2023年的基本每股收益是0.96元

和1.43元，当前股价对应PE是63.60倍和42.57倍，维持推荐评级。

 风险提示：宏观经济波动风险；稀土及磁材下游需求不及预期的风险；稀土

价格波动风险；项目招标进展不顺风险；安全生产及环保等风险。
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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 16,099 24,539 32,449 42,144

营业总成本 15,906 24,196 31,886 41,247

营业成本 15,538 23,692 31,224 40,402

营业税金及附加 41 123 162 211

销售费用 34 39 55 74

管理费用 166 184 243 316

财务费用 83 92 110 118

研发费用 43 66 91 126

公允价值变动净收益 0 0 0 0

资产减值损失 (44) (40) (40) (40)

营业利润 246 410 635 972

加：营业外收入 3 2 2 3

减：营业外支出 47 36 42 45

利润总额 201 376 595 930

减：所得税 41 38 89 149

净利润 161 339 506 781

减： 少数股东损益 22 17 25 39

归母公司所有者的净利润 139 322 481 742

摊薄每股收益(元) 0.46 0.96 1.43 2.21

PE（倍） 106.84 63.60 42.57 27.57

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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