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盛新锂能（002240.SZ）2024 年年报点评     

自有矿产量提升明显，减值拖累业绩 
 

 2025 年 03 月 23 日 

 

➢ 事件：公司发布 2024 年年报。2024 年公司实现营收 45.8 亿元，同比-

42.4%，实现归母净利-6.2 亿元，同比由盈转亏，扣非归母净利-9.0 亿元，同比

由盈转亏。单季度看，24Q4 实现营收 10.8 亿元，同比-18.1%，环比+17.9%，

实现归母净利-1.6 亿元，同比减亏 2.3 亿，环比减亏 1.1 亿，扣非归母净利-3.1

亿元，同比减亏 0.4 亿，环比亏损增加 0.1 亿。业绩位于前期业绩预告的中值。 

➢ 自有矿产量明显提升，存货减值拖累业绩。1）量：矿山端，四川业隆沟矿

山年产锂辉石精矿约 7.5 万吨，津巴布韦萨比星矿山 2024 年通过对选矿产线升

级改造，锂精矿产能已达 29 万吨并实现达产，产量方面，2024 年锂精矿产量

28.6 万吨，同比增长 64.9%；冶炼端，2024 年 6 月，印尼盛拓 6 万吨锂盐项目

投入试生产，截至 2024 年末，公司已建成 13.7 万吨锂盐产能和 500 吨金属锂

产能。产量方面，锂产品产销量 6.8、6.6 万吨，同比+19.2%、+25.4%，保持

稳步增长；2）价：2024 年由于行业过剩，国内电池级碳酸锂均价 9.0 万元，同

比-64.8%，其中 24Q4 电池级碳酸锂均价 7.6 万元，环比-4.8%，锂价继续下跌

但跌幅放缓；3）利：2024 年公司毛利率 2.4%，同比下降 10.1pct，其中锂业

务毛利率 2.8%，同比下降 9.1pct，单季度来看，24Q4 公司毛利率 0.4%，环比

下降 3.5pct，我们预计主要由于锂价下跌；4）库存：截至 2024 年末，公司自

有矿山锂精矿库存 17.2 万吨，同比增长 6.6 万吨，锂产品库存 0.67 万吨，同比

增长 0.13 万吨。 

➢ 减值：2024 年公司计提信用减值 0.4 亿元，其中应收账款计提坏账损失 0.2

亿元，其他应收款计提坏账损失 0.2 亿元，同时由于锂价下跌，2024 年计提存

货减值 3.1 亿元，其中 24Q4 计提存货减值 1.7 亿元，成为主要的业绩拖累项。 

➢ 非经常性损益：2024 年公司非经常性损益 2.8 亿元，主要为政府补助（1.2

亿元）和外汇、商品期货套期保值产生的损益（1.1 亿元），其中 24Q4 非经常

性损益 1.5 亿元，主要为政府补助。 

➢ 核心看点：自有资源陆续投产，木绒锂矿建成后自有矿产能大幅提升。资源

端自有矿陆续投产，四川业隆沟项目已建成 7.5 万吨锂精矿产能；津巴布韦萨比

星项目通过技改，锂精矿产能已提升至 29 万吨，并持续进行成本优化；木绒锂

矿 24 年 10 月获得采矿证，矿山品位高，规划 300 万吨采选产能，投产后将显

著提升公司一体化产能，增强锂盐板块盈利能力。 

➢ 投资建议：津巴锂矿项目通过技改提升产能，木绒锂矿品位高、规划产能大，

自有资源陆续投产放量，我们预计公司 2025-2027 年归母净利 2.3、4.3、5.3 亿

元，对应 3 月 21 日收盘价的 PE 为 53、28 和 23 倍，维持“谨慎推荐”评级。 

➢ 风险提示：锂价超预期下跌，项目进度不及预期。  
 

[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 4,581  5,414  7,839  8,646  

增长率（%） -42.4  18.2  44.8  10.3  

归属母公司股东净利润（百万元） -622  226  427  531  

增长率（%） -188.5  136.4  88.8  24.2  

每股收益（元） -0.68  0.25  0.47  0.58  

PE /  53  28  23  

PB 1.0  1.0  0.9  0.9  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 3 月 21 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E   主要财务指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 4,581  5,414  7,839  8,646   成长能力（%）     

营业成本 4,470  4,804  6,934  7,545   营业收入增长率 -42.38  18.17  44.79  10.30  

营业税金及附加 49  61  89  98   EBIT 增长率 -280.36  156.72  64.70  24.84  

销售费用 13  16  24  26   净利润增长率 -188.51  136.40  88.80  24.22  

管理费用 394  352  470  519   盈利能力（%）     

研发费用 7  8  8  9   毛利率 2.42  11.26  11.54  12.74  

EBIT -571  324  534  666   净利润率 -13.57  4.18  5.45  6.14  

财务费用 203  227  280  318   总资产收益率 ROA -2.86  0.96  1.63  1.92  

资产减值损失 -312  0  0  0   净资产收益率 ROE -5.17  1.82  3.34  4.02  

投资收益 138  162  235  259   偿债能力         

营业利润 -583  258  486  604   流动比率 0.84  0.73  0.80  0.82  

营业外收支 -11  0  0  0   速动比率 0.32  0.28  0.29  0.30  

利润总额 -594  258  486  604   现金比率 0.24  0.20  0.20  0.20  

所得税 40  31  58  73   资产负债率（%） 43.31  45.94  49.96  51.18  

净利润 -634  227  428  532   经营效率     

归属于母公司净利润 -622  226  427  531   应收账款周转天数 23.08  23.00  23.00  23.00  

EBITDA 12  1,026  1,430  1,613   存货周转天数 176.53  179.00  179.00  179.00  

           总资产周转率 0.22  0.24  0.31  0.32  

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  每股指标（元）     

货币资金 1,796  1,757  2,059  2,231   每股收益 -0.68  0.25  0.47  0.58  

应收账款及票据 290  341  494  545   每股净资产 13.14  13.60  13.99  14.42  

预付款项 702  721  1,040  1,132   每股经营现金流 1.44  0.66  0.74  1.47  

存货 2,162  2,356  3,401  3,700   每股股利 0.00  0.08  0.15  0.18  

其他流动资产 1,224  1,288  1,437  1,486   估值分析         

流动资产合计 6,173  6,463  8,430  9,094   PE /  53  28  23  

长期股权投资 3,764  4,626  4,861  5,121   PB 1.0  1.0  0.9  0.9  

固定资产 5,603  6,940  8,031  9,123   EV/EBITDA 1,482.34  16.79  12.05  10.69  

无形资产 1,002  1,003  995  987   股息收益率（%） 0.00  0.58  1.10  1.37  

非流动资产合计 15,578  17,122  17,762  18,572            

资产合计 21,752  23,584  26,193  27,666             

短期借款 3,814  5,314  6,114  6,414   现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 1,458  1,448  2,090  2,274   净利润 -634  227  428  532  

其他流动负债 2,113  2,035  2,344  2,435   折旧和摊销 583  702  897  946  

流动负债合计 7,384  8,797  10,548  11,123   营运资金变动 979  -416  -714  -217  

长期借款 1,895  1,895  2,395  2,895   经营活动现金流 1,317  601  679  1,348  

其他长期负债 142  142  142  142   资本开支 -2,278  -1,383  -1,303  -1,498  

非流动负债合计 2,037  2,037  2,537  3,036   投资 -970  -700  0  0  

负债合计 9,421  10,834  13,085  14,159   投资活动现金流 -2,825  -2,083  -1,303  -1,498  

股本 915  915  915  915   股权募资 0  0  0  0  

少数股东权益 304  305  305  306   债务募资 1,540  1,500  1,300  800  

股东权益合计 12,330  12,751  13,108  13,507   筹资活动现金流 308  1,443  926  322  

负债和股东权益合计 21,752  23,584  26,193  27,666   现金净流量 -1,247  -39  302  172  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测       
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