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一、 选矿备件：400 亿规模的长坡厚雪赛道 

选矿是整个矿产品生产过程中最重要的环节，选矿的成败关乎着整座矿山的经济效益。选矿

是根据矿石中不同矿物的物理、化学性质，将有用矿物与脉石矿物分开。常见的选矿 方法包

括重选法、浮选法、磁选法、电选法等。 

图表 1：主流选矿工艺 

选矿方法 选矿原理 应用场景 

重选法 

根据矿物相对密度(通常称比重)的差异来分选矿物的。

密度不同的矿物拉子在运动介质(水、空气与重滚)中受

到流体动力和各种机械力的作用，造成适宜的松散分层

和分离条件，从而使不同密度的矿粒得到分离。 

锡矿及煤炭 

浮选法 
根据矿物表面物理化学性质的差别，经浮选药剂处理，

使用矿物选择性地附着在气泡上，达到分选的目的。 

有色金属矿如铜、铅、锌、硫、钼

等矿；某些黑色金属、稀有金属和

一些非金属矿石，如石墨矿、磷灰

石等 

磁选法 
利用各种矿物磁性的差异，在磁选机的磁场中进行分选

的一种选矿方法。 

黑色金属矿石的选别、有色和稀有

金属矿的精选、重介质选矿中介质

的回收、从非金属矿物原料中除去

含铁杂质 

电选法 
根据矿石矿物和脉石矿物颗粒导电率的不同，在高压电

场中进行分选的方法。 

白钨与锡石的分离;磁铁矿、赤铁

矿、铬铁矿、锰矿的分选;坦妮矿、

钦铁矿、金红石、独居石的分选;黄

金的分选；石英、长石的分选;石

墨、金刚石、磷灰石、煤和石棉等

的分选。 

化学选矿

法 
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图表 2：全球磨机衬板市场规模（十亿美元） 

 

资料来源：Fortune business insights, 五矿证券研究所 

根据 KSB 数据，2023 年全球渣浆泵及备件市场规模约 195 亿元（25 亿欧元），预计 2030

年将达到 250 亿元（3.2 亿欧元）。 

根据 Business research insights 数据，2022 年水力旋流器市场规模约 41.58 亿元（5.94 亿

美元），预计 2031 年将达到 53.27 亿元（7.61 亿美元），预期 CAGR 为 2.8%。这一 数字只

代表了初次设备销售市场，没有考虑备品备件市场。伟尔集团的旋流器的收入中，初 次设备

销售占比约 30%，70%来自备品备件。因此我们估算，2022
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选矿备件中，磨机衬板、渣浆泵备件、旋流器备件系三大主要选矿备件。 

（一）磨机衬板：节能增效抓 

当前矿石碎磨作业的主流工艺为 SAB(半自磨+球磨)或者 SABC 工艺（半自磨+球磨+ 顽石破

碎
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明，其铸态组织是奥氏体+马

氏体+奥氏体
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过流部件包括叶轮、蜗壳、前护板、后护板、副叶轮、填料箱、入口短管、出口短管 等。渣

浆泵的过流部件代表了渣浆泵的核心质量水平。 

图表 16：卧式渣浆泵（左）和立式渣浆泵（右）  图表 17：浆泵结构示意图 

 

 

 

资料来源：渣浆泵关键过流部件的研制, 五矿证券研究所  资料来源：耐普矿机官网, 五矿证券研究所 

渣浆泵广泛应用于冶金、电力、煤炭、化工等流程行业。在电力行业，渣浆泵主要应用在火

力发电厂的水力除渣除灰、烟气脱硫系统。在煤炭行业，渣浆泵主要应用在洗煤厂。约 80%

的渣浆泵应用在矿山行业选矿厂。 

橡胶材质
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月，在大型陶瓷渣浆泵国内市场占有率达 40%
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水力旋流器市场格局分散。在全球范围内，水力旋流器生产商主要有美国斯伦贝 谢、 美国

Exterran、德国西门子、德国 KSB、英国 Weir Minerals、英国 TechnipFMC、芬兰 Metso、

丹麦艾法史密斯、中国威海市海王旋流器有限公司等。其中威海市海王旋流器有限公 司在矿

山市场市占率位列全球前三，2021
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图表 23：耐普矿机收入构成以备件为主  图表 24：耐普矿机收入-分产品（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind, 五矿证券研究所  资料来源：Wind, 五矿证券研究所 

我们认为耐普矿机的研发能力、客户质量、全球化布局能力、系统方案能力均处于行 业领先

地位。 

 

1、系统能力 

选矿环节具有较强的定制化属性，客户存在较强的粘性。矿山客户需要的不仅是单一的设备，

更是综合的解决方案。单一选矿设备的调整，会带动整个选矿流程多个参数的变化。 比如更

换磨机衬板类型，要考虑浮选剂类型、磨机运行温度、矿石种类，还需要改变磨机转 速、物

料和磨球填充率、磨球填充频次。再比如更换渣浆泵，可能涉及更换旋流器、调整泵送 次数。

美卓、伟尔、FLSmidth 在系统化解决方案方面都积累了多年经验，构建了深厚的护城河。 

图表 25：行业龙头美卓提供全流程解决方案，构建了深厚护城河 

 

资料来源：Metso, 五矿证券研究所 

耐普矿机已逐步构建选矿环节的系统解决方案能力。耐普矿机利用自身在选矿设计和设备供

应的优势，已经参与到各大矿冶设计院或矿山企业选矿设计中。2014 年耐普成功实施 了乌兹

别克斯坦阿拉马雷克矿山渣浆泵到旋流器成套系统设备供应；
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图表 26：耐普成功设计并建设额尔登特 4 号线项目 

 

资料来源：耐普矿机, 五矿证券研究所 

2、研发投入 

优秀系统解决方案的能力，背后离不开企业的研发投入。 

设备方面，耐普矿机研发的 750mm 规格和 650mm 规格重型渣浆泵，有效填补国内 空白，

分别应用于额尔登特、紫金矿业、宁德时代等客户的大型项目；公司研发的Φ838-7 水 力旋

流器组是国内最大的选矿筛分流程的水力旋流器，打破了国际巨头垄断。 在发明专利《高效

水力旋流器的设计方法和高效水力旋流器》中，耐普开发的高效水力旋流器，在流量 为

200m3/h 的工况下，压降能够降低 31.10％，-200 目分级效率能够提高 53.45％。 

材料方面，公司正在研发的适用于直径 7.5 米以上半自磨机筒体提升条的耐磨高强钢 ，寿命

比现在使用的 CrMo 钢提升条稳定提高 20%。耐普在发明专利《一种适用于半自磨机 衬板用

的铸造复相钢材料及其制备方法》中开发出一种半自磨机衬板用的铸造复相钢，相比 原厂家

采用的铬钼钢衬板耐磨性提高 33％，并且可以能彻底解决半自磨机衬板的开裂问题 。在发明

专利《工矿用超高碳超高铬铸铁材料及其制备方法》中，耐普开发出一种超高碳超高 铬铸铁

材料，硬度为 63～65HRC，20mm 试样无缺口冲击韧性不低于 10J/cm2，在某矿山 200NZJC

渣浆泵上应用，使用寿命从 430h 提升至 800h。 

 

3、渠道布局 

完善的渠道布局是企业了解客户需求和痛点、维持良好的客户关系、及时响应客户需求的关

键。选矿设备龙头伟尔集团在全球已经有 6 家铸造厂、21 个制造基地，服务中心遍及全 球。

耐普矿机也构建了全球性服务网点，在澳大利亚、蒙古国、秘鲁、智利、墨西哥、 新加 坡、

赞比亚、塞尔维亚、厄瓜多尔等地设立了子公司，在哈萨克斯坦、乌兹别克斯坦等国 家设立

了办事处、服务团队。 
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美伊电钢 美伊电钢于 1917 年在智利成立，是采矿、建筑与工业机械设备领域耐磨件的整体解决

方案提供商，在全球设有 5 个生产铸造基地，年产能超 13 万吨，在多国设立了全球营

销和服务中心，业务遍及世界 40 多个国家和地区。 2022 年美伊电钢集团销售额突破

13 亿美元。 

哈萨克矿业 哈萨克斯坦知名度最高、发展最快的公司之一。2014 年完成了重组，使其成为一家高

增长的铜矿公司。2023 年，哈萨克斯坦矿业有限公司产铜 40.3 万吨、黄金 16.2 万盎

司、精炼锌 5.14
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