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藏格矿业股份有限公司投资者关系活动记录表

编号：2026-01

投资者关系活动类

别

□特定对象调研 □分析师会议

□媒体采访 ☑业绩说明会

□新闻发布会 □路演活动

□现场参观

□其他 （电话会议）

参与单位名称及人

员姓名

民生金属邱祖学、长江金属王筱茜、国金金属吴晋

恺、国信金属杨耀洪、国盛金属王瀚晨、华福证券周志

璐、长江证券周相君、国投证券周古玥、兴业证券赵远

喆、浙商证券张轩、华创证券张径炜、中金公司张家铭、

东方财富证券张恒浩、国信证券薛聪、开源证券徐正凤、

山西证券肖索、长江证券肖百桓、中金公司吴頔、五矿

证券王小芃、广发证券王乐、银河证券孙雪琪、长江证

券孙国铭、申万宏源邵靖宇、民生证券南雪源、光大证

券孟祥飞、光大证券马俊、中信证券刘宇飞、西部证券

刘小龙、太平洋证券刘强、太平洋证券刘强、国信证券

刘孟峦、太平洋证券梁必果、申万宏源李绍程、国金证

券李超、国泰君安兰洋、富瑞金融蒋舒航、华泰证券黄

自迪、天风证券胡十尹、方正证券甘嘉尧、华鑫证券杜

飞、申万宏源丁莹、国联证券丁士涛、申万宏源陈松涛、

天风证券陈凯丽、西部证券曾俊晖、中泰证券曹惠、中

泰证券安永超、南方基金李金哲、工银瑞信董明斌、大

成基金徐雄辉、鹏华基金曾欣、中国人保李一冉、朴信

投资朱冰兵、华西基金钟青松、杉树资产郑琼香、拾贝

能信郑晖、煜德投资赵溱、农银人寿赵晶、德信汇富赵

伯华、高鸿基金章翌炜、世诚投资章诗颖、中邮保险资



管张文鹏、汇添富基金张朋、东证资管张锋、首创证券

张飞、合众易晟虞利洪、泉果基金游瑾、喜世润投资杨

渝、银河基金杨琪、金仕达投资许思远、汇创投资徐耀

军、碧桂园创投徐行余、富安达基金徐欢、分众传媒熊

云国、新百信基金吴雁宇、中量财富卫星、胤胜资产王

青、厚磊投资王玲、宏道投资王亮、歌斐资产王敬琰、

石锋资产王彬、淳厚基金田文天、展宏资产田海鹏、友

邦人寿田蓓、创钰投资唐小皓等 200 多位机构与个人投

资者。

时间 2026 年 3 月 14 日（星期六）上午 9:30-11:00

地点 “藏格矿业投资者关系”微信小程序

上市公司接待人员

姓名

藏格矿业董事长 吴健辉先生

藏格矿业总裁 肖 瑶先生

藏格矿业财务总监 张立平女士

藏格矿业独立董事 刘 娅女士

藏格矿业董事会秘书 李瑞雪先生

投资者关系活动主

要内容介绍

公司总裁肖瑶先生首先致开场辞；随后，财务总监

张立平女士全面汇报了 2025 年度财务数据；董事长吴

健辉先生就公司三年规划做了详细讲解。最后，公司管

理层针对广大投资者关心的问题进行了集中解答与交

流。

1、察尔汗盐湖后续锂资源产能规模提升还有哪些

前置流程需要解决？

答：目前，藏格锂业对盐田摊晒过程中排放的富余

尾卤进行回收利用，在现有 1 万吨/年的产能基础上，

正在推进 6000 吨/年扩能项目的立项申报。项目落地后

总产能提升至 1.6 万吨，将进一步增强公司在行业话语

权。公司正积极与政府部门保持密切沟通，力争尽快完

成审批程序。因扩产项目涉及政府审批，审批周期与进



度仍存在一定不确定性。

2、察尔汗盐湖资源综合利用的前景？新增工业盐

项目的考虑？其经济性如何？

答：2025 年，察尔汗盐湖采矿权证的续期和品种拓

展，奠定了资源综合利用的基础。藏格钾肥于 2025 年 9

月 30 日取得察尔汗盐湖钾镁矿的《不动产权证书（采

矿权）》与《采矿许可证》，在延续主矿种钾盐开采的

基础上，新增矿盐、镁盐、锂矿、硼矿共伴生矿种的开

采权。公司依托察尔汗盐湖资源综合开发的优势，开展

工业盐的生产与销售，主要基于以下两方面考虑：一是

将矿区钠盐资源进行综合利用，实现一定的经济效益；

二是项目所用原料主要来源于尾盐、钠盐池产盐以及渠

道清淤产生的盐类物料，能够有效消纳历史堆存的工业

盐，兼具环境治理的积极作用。基于此，公司 2026 年

计划实现工业盐产量 150 万吨。

对于硼、镁等资源的综合利用，公司坚持“技术优

先、需求牵引、稳步推进”的开发原则，当前重点攻克

高效提取、降本提纯等关键技术瓶颈，积累工艺参数与

工程经验，为规模化开发奠定技术基础；同步调研副产

品下游应用领域的需求与价格承受能力，避免盲目扩

产；副产品的资源综合利用需要长期跟踪和战略定力，

在技术成熟、成本可控、市场清晰后启动高质量开发。

3、察尔汗盐湖地处高海拔地区，自然环境艰苦。

请问公司在员工关怀与队伍稳定方面采取了哪些举措，

以提升员工的归属感与幸福感？

答：公司聚焦员工多元化需求，构建覆盖法定保障、

特色福利与长效激励的完善福利体系。基础关怀层面，

我们将暖心活动融入日常，设置节日、生日、婚育等人

文关怀福利，以及工龄、通讯、职业健康等各类津补贴。



结合高原运营特性与异地人才实际需求，公司提供免费

食宿、取暖补贴、梯度高原补贴，并为异地人才配套住

房支持、探亲休假、交通报销等个性化福利，全方位保

障员工生活与工作需求。长效激励层面，对核心人才秉

持依法合规、自主决定、自愿参与原则，推行第二期员

工持股计划，建立利益共享的长效激励机制，充分激发

员工工作积极性与创新能动性，推动公司与员工共同成

长、共创价值。

4、紫金国控成为控股股东后，对藏格和巨龙铜业

的分红政策有何考量？公司今年分红率较高，后续上市

公司的分红率预计维持在什么水平？

答：紫金成为藏格矿业控股股东后，其对巨龙铜业

的穿透持股比例进一步提升。目前，紫金与各方股东理

念高度一致，均秉持“价值共享、回报股东”的共识，

致力于巨龙铜业长期价值最大化。

在分红政策上，巨龙铜业将统筹平衡三期建设的资

本开支、存量贷款偿还、运营现金流安全以及各方股东

的合理回报诉求。随着二期工程全面投产，巨龙铜业盈

利规模、现金流创造能力将迈上新台阶，为将来持续、

稳定的分红回报奠定了坚实基础。对公司而言，巨龙铜

业持续稳定的分红将直接增厚公司现金流，成为藏格矿

业现金分红的坚实支撑。

2025 年度已发放的中期现金分红和预计派发的年

度现金分红合计 39.22 亿元，全年累计现金分红占净利

润比例达 102%，年度分红金额是统筹兼顾项目资本开支

需求后的审慎决策。报告期内，公司实现经营性现金流

净流入 21.00 亿元，截至 2025 年 12 月 31 日，公司货

币资金余额 19.72 亿元，资产负债率保持在 8.35%的稳

健水平。同时无短期偿债压力，且融资渠道畅通。展望



未来，公司将在保障自身成长性的前提下，通过持续、

积极的分红政策，回馈广大投资者的信任。

5、2026 年度，公司主要的生产经营目标是什么？

答：公司 2026 年度生产经营计划主要是子公司格

尔木藏格钾肥有限公司将生产氯化钾100万吨、销售104

万吨，生产销售工业盐 150 万吨；子公司格尔木藏格锂

业有限公司计划生产与销售碳酸锂各 11,000 吨。在参

股企业方面，公司按 30.78%持股比例享有西藏巨龙铜业

有限公司铜精矿预计产量 30 万—31 万吨的权益，约为

9.23 万—9.54 万吨；西藏阿里麻米措矿业生产碳酸锂

约 2万—2.5 万吨，公司按 26.95%的间接持股比例享有

权益碳酸锂当量约为 5,000—6,000 吨。

6、2025 年，公司业绩增长的主要驱动因素是什么？

答：2025 年，公司实现营业收入 35.77 亿元，同比

增加 10.03%；实现归属于上市公司股东净利润 38.52 亿

元，同比增加 49.32%。营业收入的增长主要来自于氯化

钾产销量超额完成年度生产经营目标和销售单价大幅

增加，与此同时，公司通过一系列降本增效措施推动氯

化钾平均销售成本同比降低 205 元/吨，钾肥板块在量

价改善的同时实现成本优化，发挥了公司盈利“压舱石”

的关键作用。公司锂板块在波动环境下保持了稳定生产

与质量优势，成本优势在全球同行中仍然显著，叠加第

四季度碳酸锂价格回暖，为公司利润增长提供支撑。归

母净利润的增长主要来自于主营业务的收入及利润的

增加，以及参股公司巨龙铜业贡献投资收益的大幅增

加。

7、2025 年氯化钾成本下降的原因是什么？未来还

有降本空间吗？

答：2025 年，氯化钾平均销售成本 961.62 元/吨，



同比降低 205.44 元/吨，降幅达 17.60%，主要得益于藏

格钾肥持续推进生产成本管理与能源资源节约工作，通

过实施技术革新、工艺升级、加强设备改造及推动资源

循环利用等一系列举措，从生产端有效降低了综合成

本。未来公司将通过技术创新和管理优化，围绕“控本

增效”主线，继续努力。

8、请问公司麻米错项目预计何时投产？

答：麻米错盐湖位于西藏阿里地区，以地表卤水为

主。麻米错盐湖项目采用吸附法+膜分离等先进提锂技

术，拟分两期建设年产 10 万吨碳酸锂产能，首期规划

年产 5万吨碳酸锂。截至目前，项目已完成主体厂房封

闭工作，正处于设备安装阶段，按建设计划顺利推进。

后续展望，麻米错盐湖首期项目预计 2026 年第三季度

全面投产，进入产能释放期。公司将全力以赴保障项目

高效推进，具体进度将结合实际动态调整。

9、公司 2025 年降本增效都做了什么？有哪些成

果？

答：2025 年，公司围绕“控本增效”主线，从财务、

供应链、技术等多维度推进精细化管理，经营质量进一

步提升。财务管控精准有力，全年可控管理费用较 2024

年度下降约 16%。供应链协同增效明显，通过集中采购、

商务谈判等措施，物资采购费用较历史费用下降

10.27%，工程采购较预算下降 16.4%。

10、公司在资源开发行业的市场地位？公司有什么

竞争优势？

答：公司秉承“持续开发盐湖资源、做绿色发展引

领者”的企业使命，经过多年发展已成为国内第二大氯

化钾生产企业，在此基础上进一步布局碳酸锂开发，并

通过股权投资等方式布局矿产资源，如参股巨龙铜业实



现对铜矿资源的延伸布局，拥有多元化且区位优势显著

的战略性矿产资源品组合。 公司以创新为发展根本，

深耕盐湖资源综合开发利用，实现了以“固转液”技术

提取超低品位钾矿与从超低浓度卤水中提取电池级碳

酸锂的规模化生产工艺，在行业内已形成领先的技术优

势和成本优势。紫金矿业入主后，公司实现治理结构优

化。未来，公司将坚持聚焦国家战略矿产资源开发，全

面融入集团“简洁、规范、高效”的全球化运营管理体

系，持续提升公司竞争力。

11、请问老挝项目建设和收购麻米措矿业股权的资

金来源是什么？是否会以增发方式解决？

答：麻米措矿业剩余股权收购和老挝钾盐矿项目建

设拟采用现金加银行借款模式，不涉及股份增发，不会

摊薄上市公司股东权益。资金安排上，老挝钾盐矿计划

采用银行借款与自有资金相结合的方式，随着项目建设

进度滚动投入，杠杆比例审慎可控。

12、紫金目前对老挝钾矿是什么态度和战略方向？

前期老挝当地政府对于本土钾矿资源开发有一定政策

上的限制，目前来看后续影响如何？老挝钾肥政府审批

上，还需要哪些工作来让对方认为矿山开发是安全、可

推进的？

答：集团对老挝钾矿项目高度重视，将其作为集团

资源战略的重要组成部分。为全面赋能项目高效开发与

运营，公司已成立专项领导小组，由吴健辉董事长亲自

挂帅。同时，任命紫金矿业副总工程师为技术攻关小组

组长，由其集结集团内外技术专家，驻场推进充填技术

攻关、开展老卤固化试验。项目后续仍需履行相关政府

审批程序，相关权证取得及审批周期尚存在一定不确定

性。



13、近年来公司新增资源项目较少，除老挝钾盐矿、

西藏盐湖外，后续资源并购有哪些规划安排？金属价格

明显上涨背景下，并购资源估值、禀赋、品种、国际化

等如何考量？

答：夯实资源布局是公司未来发展战略之一，公司

秉持开放态度推进国际化布局，不拒绝任何优质的海内

外发展机会。老挝项目作为公司国际化的初步实践之

一，标志着在海外市场迈出了实质性步伐。 在资源选

择上，公司建立了一套严格的评估体系，重点关注以下

三项核心标准：一是国别风险，优先选择政治环境稳定、

法律法规健全、投资环境友好的国家和地区；二是资源

质量，注重矿产资源的品位、储量及开发潜力；三是项

目的经济性，综合评估开发成本、投资回报周期及市场

前景。只要同时满足“资源优质、国别稳定、经济可行”

三大条件，公司均会积极考虑投资布局。 关于资源品

种，更多地发挥藏格矿业的独有优势，深耕锂、钾核心

矿种的同时、积极拓展硼、镁、溴等小矿种。公司对卤

水型与固体矿类资源无明显偏好，均纳入资源评估范

围。

14、巨龙二期投产后成本是否有进一步下降的空

间？

答：巨龙铜矿作为高海拔超大型矿山，其成本受地

理环境、能源供应及开发阶段影响。巨龙一期项目投产

以来，紫金矿业通过技术优化和管理提升，成本控制已

取得显著成效。随着二期工程投产，巨龙铜矿的采选规

模将迎来大幅提升，规模效应有望显著摊薄单位固定成

本，为成本端优化奠定基础。与此同时，紫金持续推动

智能化、自动化改造，通过优化采选工艺、提高回收率

和降低能耗，进一步挖掘降本潜力。



15、请问张总监公司 26～28 年为配合三年规划的

完成，大的财务支出有哪些？高分红还能持续吗？资产

负债率十分低十分稳健，有没有扩大并购从而加大财务

杠杆的考虑，增加利润？

答：为了实现未来三年（2026—2028 年）发展战略

规划，公司财务支出将聚焦钾、锂核心主业，加速优质

资源并购开发，在存量项目稳产提效的基础上，扎实推

进重点增量项目建成投产，实现钾锂产量显著提升。公

司将结合发展阶段、资金需求及未来规划，制定合理稳

定的利润分配方案，持续为投资者创造价值。目前，公

司整体财务状况良好，将通过多元化资金安排保障项目

资金及战略发展需求。

附件清单（如有）

《藏格矿业 2025 年度业绩暨现金分红说明会》展示材

料

日期 2026 年 3 月 15 日


