
金力永磁（300748） 

        证券研究报告·公司研究·有色金属 

 

1 / 3 

 

 

东吴证券研究所 
请务必阅读正文之后的免责声明部分 

 

[Table_Main] 
2020 年年报点评：快速扩张+碳中和背景下

聚焦新能源和节能环保，业绩好于我们预期 

买入（维持） 
 

盈利预测与估值 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入（百万元） 2,419 3,629 4,718 5,661 

同比（%） 42.6% 50.0% 30.0% 20.0% 

归母净利润（百万元） 244 337 516 618 

同比（%） 55.8% 37.8% 53.0% 19.7% 

每股收益（元/股） 0.57  0.78  1.20  1.43  

P/E（倍） 65.97  47.83  31.22  26.05  
      

事件： 

金力永磁发布 2020 年度公告：2020 年度实现营业收入 24.19 亿元，同比

增加 42.6%；归属于上市公司股东的净利润为 2.44 亿元，同比增长 55.8%，

好于我们预期。公司 2020 年度利润分配预案为：向全体股东每 10 股派发

现金红利 2 元，以资本公积金向全体股东每 10 股转增 6 股。 

点评： 

 金力永磁：进击的磁材龙头。公司是全球领先的风电应用领域磁钢供应
商，以及国内领先的新能源汽车、节能变频空调领域供应商。公司多个
募投项目将逐步落地，2020 年公司具备产能 1.5 万吨，2022 年预计建成
产能 2.3 万吨，2025 年预计建成产能 4.0 万吨；公司将形成赣州、包头
两大生产基地，宁波精深加工基地的格局。 

 顺应碳中和，持续聚焦新能源+节能环保领域。2020 年公司新能源汽车
及汽车零部件领域、节能变频空调和风力发电领域收入，分别较上年同
期增长 48%、108%和 3%。新能源汽车及汽车零部件领域，公司直供特
斯拉、比亚迪、联合汽车电子，最终用户涵盖上汽集团、蔚来、理想汽
车等；公司同时为大众 MEB、美国通用 BEV3 全球电动车平台的稀土
永磁材料的定点供应商。节能变频空调领域，公司是美的、格力、三菱
等知名品牌重要的磁钢供应商；风力发电领域，公司最终客户为金风科
技和西门子-歌美飒等。公司 3C 领域产品开始规模化量产；公司还积极
布局节能电梯、机器人及智能制造、轨道交通等新能源及节能环保领域。 

 金力永磁：三大优势铸就护城河。1、先进技术打造产品优势。金力永
磁研发的晶界渗透技术可以减少 50%-80%镝、铽元素的添加量，降低了
原材料成本。2、近水楼台先得月，“股东+区位”优势尽显。公司引入
赣州稀土矿业作为战略投资者，尽享原材料稳定供应和价格优惠；在包
头依稀土矿区设立公司工厂，电力成本、交通物流成本大幅下降，区位
优势显著。3、客户资源优质丰富，进入特斯拉体系。公司客户都是各领
域顶尖企业，订单数量大，资金稳定，粘性较高。 

 业绩超预期，上调盈利预测。我们预计公司 2021/2022/2023 年收入分别
为 36.3/47.2/56.6 亿元，同比分别为 50%/30%/20%；归母净利分别为
3.4/5.2/6.2 亿元，同比分别为 38%/50%/22%；对应 PE 分别为 48/31/26x；
考虑下碳中和大背景下游新能源和节能领域需求高增，公司扩产计划有
序推进，故将公司 2021/2022 年归母净利从 3.1/5.1 亿元上调至 3.4/5.2

亿元，维持公司“买入”评级。 

 风险提示：下游需求不及预期提示，公司扩产计划不及预期。 

 

 

 

 

 

 

 

[Table_PicQuote] 股价走势 

 

 

[Table_Base] 市场数据    
收盘价(元) 37.36 

一年最低/最高价 27.61/50.44 

市净率(倍) 10.29 

流通 A 股市值(百

万元) 
9685.48 

 

基础数据            
 
每股净资产(元) 3.63 

资产负债率(%) 55.70 

总股本(百万股) 431.70 

流通 A 股(百万

股) 

259.25 

 

[Table_Report] 相关研究 
 

1、《金力永磁（300748）：钕铁

硼磁材隐形冠军，乘着新能源
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[Table_Yemei] 公司点评报告 
F 

  
 

金力永磁三大财务预测表 

资产负债表（百万

元） 2020A 2021E 2022E 2023E   利润表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E 

流动资产 2,760 3,803 3,951 4,161   营业收入 2,419 3,629 4,718 5,661 

  现金 757 1,289 1,045 888   减:营业成本 1,835 2,745 3,562 4,256 

  应收账款 949 1,342 1,540 1,771      营业税金及附加 9 16 22 25 

  存货 925 1,072 1,212 1,375      营业费用 27 68 70 85 

  其他流动资产 129 100 154 127        管理费用 198 331 375 447 

非流动资产 779 1,055 1,276 1,427      研发费用 103 172 209 249 

  长期股权投资 11 7 4 1      财务费用 77 104 115 139 

  固定资产 515 764 963 1,102      资产减值损失 -5 0 0 0 

  在建工程 48 74 95 103   加:投资净收益 4 0 1 2 

  无形资产 84 91 101 112      其他收益 17 24 17 20 

  其他非流动资产 122 119 114 109      资产处置收益 -0 0 0 -0 

资产总计 3,538 4,858 5,227 5,588   营业利润 282 390 593 731 

流动负债 1,271 2,340 2,326 2,248   加:营业外净收支  -3 -0 -1 -1 

短期借款 178 980 680 380   利润总额 279 390 592 730 

应付账款 649 957 1,162 1,365   减:所得税费用 34 52 75 99 

其他流动负债 444 404 484 503      少数股东损益 0 0 1 14 

非流动负债 700 696 651 551   归属母公司净利润 244 337 516 618 

长期借款 611 607 562 462  EBIT 307 414 626 750 

其他非流动负债 89 89 89 89   EBITDA 363 481 721 869 

负债合计 1,971 3,036 2,976 2,799   重要财务与估值指标 2020A 2021E 2022E 2023E 

少数股东权益 0 1 2 15   每股收益(元) 0.57  0.78  1.20  1.43  

归属母公司股东权益 1,567 1,821 2,249 2,774   每股净资产(元) 3.38  3.97  5.03  6.33  

负债和股东权益 3,538 4,858 5,227 5,588   发行在外股份(百万股) 416  432  432  432  

                             ROIC(%) 15.3% 16.2% 21.3% 22.5% 

      ROE(%) 15.6% 18.5% 22.7% 22.2% 

现金流量表（百万

元） 2020A 2021E 2022E 2023E   毛利率(%) 
24.2% 24.4% 24.5% 24.8% 

经营活动现金流 102 313 591 722  销售净利率(%) 10.1% 9.3% 11.0% 10.9% 

投资活动现金流 -208 -343 -313 -267   资产负债率(%) 55.7% 62.3% 56.4% 49.4% 

筹资活动现金流 56 562 -522 -612   收入增长率(%) 42.6% 50.0% 30.0% 20.0% 

现金净增加额 -51 532 -244 -157  净利润增长率(%) 56.3% 38.0% 53.3% 22.3% 

折旧和摊销 56 67 94 119  P/E 65.97  47.83  31.22  26.05  

资本开支 184 280 224 155  P/B 11.05  9.41  7.42  5.90  

营运资本变动 -271 -194 -133 -165  EV/EBITDA 45.17  34.52  22.92  18.73  

数据来源：贝格数据，东吴证券研究所  
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询业务资格。 

本研究报告仅供东吴证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。
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