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长远锂科（688779.SH）2023 年中报点评     

新技术突破见成效，产能有序扩张加快出海 
 

 2023 年 08 月 21 日 

 

➢ 事件说明。公司发布 2023 年中报，上半年实现营业收入 48.89 亿元，同比

-35.94%；实现归母净利 0.65 亿元，同比-91.49%；实现扣非净利 0.30 亿元，

同比-95.80%。 

➢ 低迷期已过，未来向好趋势确立。上半年受制于原材料价格大幅波动加重下

游观望情绪，公司订单及产品售价承压，但仍位于国内三元正极材料出货量前列。

进一步拆分看，Q2 实现营业收入 29.55 亿元，环比+52.79%，归母净利润 0.64

亿元，环比+6741.42%，主要系加强供应链管理、优化费用管控以及不断优化工

艺。展望未来，公司依托实控人中国五矿的平台优势确保原材料的供应，多年积

淀的技术优势满足下游客户需求，多元化产能布局拓展新的利润增长点，较高的

前驱体一体化布局持续降本，从而努力实现经营向好发展。 

➢ 产品矩阵日益丰富，技术水平得以彰显。1）前驱体：自主研发关键核心设

备前驱体反应釜进一步大型化应用， 新一代高效浓缩系统产线推广，间断法工

艺迭代升级。前驱体粒度分级技术实现了行业内首创产业化应用，强力印证了公

司在前驱体环节深厚积累。2）超高镍单晶：实现百吨级出货，通过了大圆柱动

力电池项目的审核。第二代高功率高镍 NCA 稳定性得到改善，实现百吨级交付。

高压快充型中高镍三元材料进一步降本，产线批次稳定性样品通过客户的评估。

3）磷酸铁锂：完成批次稳定性验证和小批量试产。4）钠电层状材料：在层状氧

化物、普鲁士蓝和聚阴离子路线均有研发布局，层状氧化物路线的样品经客户评

测，其性能表现优异。截至目前已实现钠电正极材料小批量出货。 

➢ 多元化产能有序建设，平台化优势建立。有序推进募投项目车用锂电池正极

材料扩产二期项目、年产 6 万吨磷酸铁锂项目，已有部分产线投产，预计今年全

面建成投产。着眼未来，公司计划投资 100 亿元，在福清市建设高性能锂电池材

料综合产业基地项目，主要打造三元正极材料（配套三元前驱体生产线）和磷酸

铁锂正极材料。多元化产能建设齐头并进有利于满足客户需求。海外市场空间广

阔，公司与 Axens 于 3 月就双方在法国进行三元正极材料及三元前驱体合作事

宜签署合作备忘录，为后续出海奠定良好基础。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2023-2025 年实现营收 152.08/178.48/210.70

亿元，同比-15.4%/+17.4%/+18.1%；归母净利润分别为 4.76/7.98/11.05 亿

元，同比-68.1%/+67.8%/+38.4%。8 月 18 日收盘价对应 PE 为 40x/24x/17x，

鉴于公司背靠国资抗风险能力强，产品与客户结构持续优化，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：新能源车销量不及预期，行业竞争加剧，原材料波动超预期，产

能释放节奏不及预期。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 17,975  15,208  17,848  21,070  

增长率（%） 162.8  -15.4  17.4  18.1  
归属母公司股东净利润（百万元） 1,489  476  798  1,105  
增长率（%） 112.6  -68.1  67.8  38.4  
每股收益（元） 0.77  0.25  0.41  0.57  
PE 13  40  24  17  
PB 2.3  2.2  2.0  1.9  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 8 月 18 日收盘价）   

  

推荐 维持评级 

当前价格： 9.83 元  
 

[Table_Author]  

 

分析师 邓永康 

执业证书： S0100521100006 

电话： 021-60876734 

邮箱： dengyongkang@mszq.com 

研究助理 李孝鹏 

执业证书： S0100122010020 

电话： 021-60876734 

邮箱： lixiaopeng@mszq.com 

研究助理 赵丹 

执业证书： S0100122120021 

电话： 021-60876734 

邮箱： zhaodan@mszq.com 

研究助理 席子屹 

执业证书： S0100122060007 

电话： 021-60876734 

邮箱： xiziyi@mszq.com 
 

 
相关研究 

1.长远锂科（688779.SH）2022 年三季报点

评：Q3 业绩符合预期，产销两旺经营向好-2

022/10/17 

2.长远锂科（688779.SH）2022 年半年报点

评：三元+铁锂两翼齐飞，盈利能力持续提升

-2022/08/30 

3.长远锂科（688779.SH）2022 年一季报点

评：业绩符合预期，看好成本优势+产能不断

扩张-2022/04/27 

4.长远锂科（688779.SH）2021 年年报点评：

业绩表现亮眼，LFP+三元双翼齐飞-2022/03

/30 

5.长远锂科（688779.SH）深度报告：三元正

极领军者，全产业链布局构筑成本护城河-20

22/03/09 
  



长远锂科（688779）/电力设备及新能源  

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 2 

 

 

 

公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 17,975  15,208  17,848  21,070   成长能力（%）     

营业成本 15,425  13,819  15,928  18,458   营业收入增长率 162.75  -15.40  17.36  18.05  

营业税金及附加 61  46  54  63   EBIT 增长率 114.93  -66.56  65.65  33.94  

销售费用 19  18  27  42   净利润增长率 112.59  -68.05  67.75  38.39  

管理费用 109  167  196  274   盈利能力（%）     

研发费用 661  639  767  1,053   毛利率 14.19  9.13  10.76  12.39  

EBIT 1,663  556  921  1,234   净利润率 8.29  3.13  4.47  5.24  

财务费用 -3  44  69  59   总资产收益率 ROA 8.44  2.68  4.13  5.26  

资产减值损失 -89  -15  -15  -15   净资产收益率 ROE 18.34  5.57  8.63  10.80  

投资收益 -19  0  0  0   偿债能力         

营业利润 1,647  497  837  1,160   流动比率 2.28  2.36  2.22  2.20  

营业外收支 5  4  3  3   速动比率 1.85  1.88  1.71  1.71  

利润总额 1,651  501  840  1,163   现金比率 0.85  0.67  0.66  0.77  

所得税 162  25  42  58   资产负债率（%） 54.01  51.79  52.13  51.30  

净利润 1,489  476  798  1,105   经营效率     

归属于母公司净利润 1,489  476  798  1,105   应收账款周转天数 60.73  90.00  90.00  80.00  

EBITDA 1,844  807  1,204  1,547   存货周转天数 44.77  60.00  60.00  60.00  

      总资产周转率 1.33  0.86  0.96  1.04  

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 4,892  3,655  4,151  5,423   每股收益 0.77  0.25  0.41  0.57  

应收账款及票据 5,047  5,928  5,955  5,735   每股净资产 4.21  4.43  4.80  5.30  

预付款项 127  138  159  185   每股经营现金流 0.16  -0.17  0.71  1.09  

存货 2,259  2,338  2,953  3,182   每股股利 0.23  0.03  0.05  0.07  

其他流动资产 867  733  832  969   估值分析         

流动资产合计 13,192  12,792  14,049  15,493   PE 13  40  24  17  

长期股权投资 0  0  0  0   PB 2.3  2.2  2.0  1.9  

固定资产 2,784  3,189  3,521  3,793   EV/EBITDA 11.40  26.06  17.47  13.59  

无形资产 364  379  394  409   股息收益率（%） 2.36  0.30  0.51  0.70  

非流动资产合计 4,465  4,934  5,282  5,518        

资产合计 17,657  17,726  19,331  21,012        

短期借款 5  5  5  5   现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 4,782  4,431  5,303  5,977   净利润 1,489  476  798  1,105  

其他流动负债 998  994  1,018  1,046   折旧和摊销 181  251  283  313  

流动负债合计 5,785  5,429  6,326  7,028   营运资金变动 -1,445  -1,209  117  514  

长期借款 598  598  598  598   经营活动现金流 303  -322  1,360  2,094  

其他长期负债 3,153  3,153  3,153  3,153   资本开支 -468  -716  -627  -547  

非流动负债合计 3,751  3,751  3,751  3,751   投资 0  0  0  0  

负债合计 9,536  9,180  10,076  10,779   投资活动现金流 -468  -716  -627  -547  

股本 1,929  1,929  1,929  1,929   股权募资 0  0  0  0  

少数股东权益 0  0  0  0   债务募资 3,827  0  0  0  

股东权益合计 8,121  8,546  9,254  10,233   筹资活动现金流 3,681  -199  -238  -275  

负债和股东权益合计 17,657  17,726  19,331  21,012   现金净流量 3,521  -1,237  495  1,273  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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