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金价上行+降本控费，公司有望持续受益

——赤峰黄金（600988.SH）2023年报点评报告

华龙证券研究所

投资评级：增持（首次覆盖）

最近一年走势

市场数据

当前价格（元） 16.35

52周价格区间（元） 11.23-19.39

总市值（百万） 27204.95

流通市值（百万） 27204.95

总股本（万股） 166391.14

流通股（万股） 166391.14

日均成交额（百万） 407.10

近一月换手（%） 58.93

分析师：景丹阳

执业证书编号：S0230523080001
邮箱：jingdy@hlzqgs.com

相关阅读

事件：

2024年 3月 30日，公司发布 2023年年报：2023年，公司实现营
业收入 72.21亿元，同比增长 15.23%；实现归母净利润 8.04亿元，同
比增长 78.21%。

观点：

 金价震荡上行，降本控费提高毛利率，公司业绩亮眼。2023年，
受美联储加息及美元指数强势的压制，黄金价格上行幅度有限，但
在全球经济波动、地缘政治风险加剧背景下，黄金下游需求旺盛，
金价高位震荡。公司在控股境内外矿山采取有效措施降本控费，年
内收入及业绩实现高增。报告期内，公司实现收入 72.21亿元，同
比增长 15.23%。其中占比最高的矿产金产量增长 5.79%，单位全
维持成本下降明显，毛利率增加 8.05pct至 35.69%。在矿产金量价
齐增带动下，公司年内实现归母净利润 8.04亿元，同比大幅增长
78.21%。

 2024年金价或持续上行，公司矿石资源量、矿石产量稳步提升。
美联储降息节奏虽有波动，但降息方向确定，叠加海外经济疲软、
俄乌战争等黑天鹅事件加剧避险情绪，金价或持续上行态势。2023
年，包括中国、印度、土耳其等在内的市场黄金需求大增。2023
年，公司新增地质金矿石资源量 99.6 万吨，吉隆矿业等在建工程
新增产能将于 2024年逐步达产释放，公司有望进一步受益全球金
价上行，业绩或稳步提升。

 盈利预测及投资评级：结合公司 2024年经营目标指引，我们预计
公司 2024-2026年分别实现归母净利润 11.74亿元、13.32亿元、15.6
亿元，对应 PE分别为 23.16、20.43、17.43倍。首次覆盖，给予“增
持”评级。

 风险提示：美联储降息节奏不及预期；海内外宏观经济波动；地缘
政治事件；公司在建矿山进度不及预期；公司降本增效措施效果不
及预期；所引用数据来源可能存在错漏或偏差。
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 盈利预测简表

数据来源：Wind，华龙证券研究所
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表：公司财务预测表

资料来源：Wind，华龙证券研究所
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本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉尽责的职业态度，独立、客观、公正地出
具本报告。不受本公司相关业务部门、证券发行人士、上市公司、基金管理公司、资产管理公司等利益相关者的干涉和影响。本报
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投资评级说明：

投资建议的评级标准 类别 评级 说明

报告中投资建议所涉及的评级
分为股票评级和行业评级（另
有说明的除外）。评级标准为报
告发布日后的 6-12个月内公司
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相关证券市场代表性指数的涨
跌幅。其中：A股市场以沪深
300指数为基准。

股票评级

买入 股价格变动相对沪深 300 指数涨幅在 10%以上

增持 股价格变动相对沪深 300 指数涨幅在 5%至 10%之间

中性 股价格变动相对沪深 300 指数涨跌幅在-5%至 5%之间

减持 股价格变动相对沪深 300 指数跌幅在-10%至-5%之间

卖出 股价格变动相对沪深 300 指数跌幅在-10%以上

行业评级

推荐 基本面向好，行业指数领先沪深 300 指数

中性 基本面稳定，行业指数跟随沪深 300 指数

回避 基本面向淡，行业指数落后沪深 300 指数
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