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23 年产量符合预期，铀矿量价齐升助力未来增长 
事件：中广核矿业公布 2023年 Q4 经营数据，2023 年 1-12 月份，公司旗下

所参股的谢公司与奥公司共生产天然铀 2620.4 吨铀，全年计划完成率为

97.2%，同比增加 0.86%，基本与 22 年持平，公司整体产能完成度符合预期。

公司作为行业稀有标的，在全球核电行业发展加速，天然铀需求与价格共同

提升的背景下，我们看好公司未来业绩增长趋势，上调目标价至 2.25 港元，

给予买入评级。 

报告摘要 

公司全年天然铀产量符合预期 2023年，公司持股的合营企业谢公司生产天

然铀 976.8 吨铀，另一持股的合营公司奥公司共生产天然铀 1,643.6 吨铀，

年度计划完成率分别为 100.2%和 95.6%。Q4 单季度看，公司旗下投资的矿山

共生产天然铀 680.2 吨铀，单季度计划完成率 86.2%。其中，谢公司生产天

然铀 286.9 吨铀，奥公司生产天然铀 393.3 吨铀。公司 23 年产量情况符合

预期。我们预计 24 年如无开采所需原料供应问题，所参股哈萨克斯坦矿山

预期产能可达到 90%设计产能，产能进一步释放。 

行业供需错配，未来价格持续上行 天然铀矿价格保持上涨趋势，在 24 年 1

月份中已突破 100 美元/磅 U3O8。全球天然铀矿市场供需关系错位，天然铀

生产国主要位于中亚、澳洲以及非洲，而核电装机主要集中在亚洲、欧洲以

及北美洲。在福岛核事故后，全球铀矿勘探进度放缓，导致供需两端失衡，

未来预计缺口将持续扩大。因此，天然铀矿价格未来将在供需失衡的推动下

持续上升，进一步推动公司利润增长。 

维持“买入”评级，上调目标价至 2.25港币 在全球核电行业发展加速，天

然铀需求与价格共同提升的背景下，公司天然铀贸易业务量预计将随势提

升，并且公司未来权益产能提升也将助力公司天然铀贸易业务。我们预估

2023-2025 公司归母净利润分别为 6.32 亿/8.16 亿/10.69 亿港元，EPS 为

0.08/0.11/0.14港元。因为天然铀价提升，预期参股铀矿公司盈利增多，公

司未来整体业绩有望高速增长，叠加稀缺标的市场热度提升，我们上调公司

目标价至 2.25港元，对应 24年盈利 PE约为 21倍，给予“买入”评级。 

风险提示：开采所需原材料价格大幅上涨、开采所需原材料供应短缺、美联

储加息超预期、核事故导致政府收紧核电政策、天然铀矿价格大幅下跌  
财务及估值摘要 

(年结 31/12；RMB 000) FY 2021A FY 2022A FY 2023E FY 2024E FY 2025E 

销售收入 3,859,530 3,648,680 6,115,166 7,910,245 8,950,457 

增长率（%） 34.8% -5.5% 67.6% 29.4% 13.2% 

归母净利润 178,498 514,915 632,786 816,815 1,069,041 

增长率（%） 15.0% 188.5% 22.9% 29.1% 30.9% 

毛利率（%） 2.3% 4.1% 4.5% 3.2% 3.0% 

归母净利润率（%） 4.6% 14.1% 10.3% 10.3% 11.9% 

ROE,平均（%） 8.5% 18.7% 21.1% 18.6% 20.0% 

每股盈利（元） 0.027 0.072 0.083 0.107 0.141 

每股净资产（元） 0.327 0.441 0.524 0.631 0.772 

市盈率（x） 69.52 26.18 22.58 17.49 13.37 

市净率（x） 5.76 4.27 3.59 2.98 2.44 

股息收益率（%） 0.27 0.00 0.00 0.00 0.00 

数据来源：公司公告，安信国际预测 
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公司动态分析 
证券研究报告 

其他金属及矿物 
 

投资评级： X 买入 

目标价格：   2.25 港元 

现价(2024-2-1)： 1.96 港元 
 

 

 

总市值(百万港元)  14,289.28  

流通市值(百万港元)  14,289.28  

总股本(百万股)  7,600.68 

流通股本(百万股)  7,600.68  

12 个月低/高(港元) 1.6/2.1 

平均成交(百万港元)  47.62  

 

 

主要股东 06/30/23  

中国广核集团有限公司 57.75% 

中国诚通控股集团有限公司 9.99% 

  

  

股价表现  

 
 

% 一个月 三个月 十二个月 

相对收益 18.47  45.38  119.00  

绝对收益 9.30  35.25  89.90  
 

 数据来源：WIND、港交所 

 

 

 

朱睿泽  行业分析师 
+86 0755-8168 2607 

zhurz1@essence.com.cn 
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附表：财务报表预测 

 
 

 

 

 

 
资料来源：公司公告、安信国际预测   
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出投资决定。投资者依据此报告的建议而作出任何投资行动前，应咨询专业意见。 

安信国际及其高级职员、董事、员工，可能不时地，在相关的法律、规则或规定的许可下 (1)持有或买卖此报告中

所提到的公司的证券，(2)进行与此报告内容相异的仓盘买卖，(3)与此报告所提到的任何公司存在顾问，投资银
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职员和/或员工可能是此报告提到的证券发行人的董事或高级人员。（5）可能涉及此报告所提到的公司的证券进行

自营或庄家活动。 

此报告对于收件人来说是完全机密的文件。此报告的全部或任何部分均严禁以任何方式再分发予任何人士，尤其

（但不限于）此报告及其任何副本均不可被带往或传送至日本、加拿大或美国，或直接或间接分发至美国或任何美

国人士（根据 1933年美国证券法 S规则的解释），安信国际也没有任何意图派发此报告给那些居住在法律或政策

不允许派发或发布此报告的地方的人。 

收件人应注意安信国际可能会与本报告所提及的股票发行人进行业务往来或不时自行及／或代表其客户持有该等

股票的权益。因此，投资者应注意安信国际可能存在影响本报告客观性的利益冲突，而安信国际将不会因此而负上

任何责任。 

此报告受到版权和资料全面保护。除非获得安信国际的授权，任何人不得以任何目的复制，派发或出版此报告。安

信国际保留一切权利。 

规范性披露 
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