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主要数据 2022 年 8 月 26 日

收盘价(元) 30.84

总市值（亿元） 1120.44

总股本(亿股) 36.33

流通股本(亿股) 36.33

ROE（TTM） 18.45%

12 月最高价(元) 61.01

12 月最低价(元) 27.50

股价走势

资料来源：东莞证券研究所，iFind

 2022年8月25日，公司发布2022年半年报，上半年实现营业收入201.29亿元，

同比增长36.74%；实现归母净利润31.27亿元，同比增长53.60%；实现扣非

归母净利润30.57亿元，同比增长58.61%。

 坚持稳中求进，公司2022上半年业绩再创新高。2022H1，公司坚持稳中求进，

主要产品产销量再创新高，收入和利润取得历史同期最好成绩，为全年业绩

打下坚实基础。产量方面，稀土盐类同比+15.30%，磁性材料同比+55.15%，

抛光材料同比+8.35%。盈利能力方面，公司上半年毛利率和净利率分别是

26.75%和17.83%，分别同比增加2.42和2.49个百分点，ROE(摊薄)为18.45%，

同比提升0.61个百分点。2022Q2，公司实现营业收入103.19亿元，同比增长

26.33%，环比增长5.19%；实现归母净利润15.69亿元，同比增长24.43%，环

比增长0.69%。

 第二批稀土指标继续向北方稀土倾斜，公司配额优势显著。日前，工信部、

自然资源部下达了2022年两批稀土开采、冶炼分离总量控制指标。相较上年

两批指标，2022年矿产品指标由16.8万吨增至21万吨，增加4.2万吨（均为

轻稀土），增幅25%，中重稀土未变；公司获得分配量141650吨，占轻稀土

指标总量的74.22%，占矿产品总量的67.45%。冶炼分离指标由16.2万吨增至

20.2万吨，增幅24.69%，其中，公司获得分配量128934吨，占冶炼分离指标

总量的63.83%。总体指标继续向北方稀土倾斜，显示公司拥有足够的矿产资

源和开采冶炼技术优势，为公司未来业绩奠定基础。

 扣网推进项目建设，全产业链竞争优势得到巩固。公司目前已形成以稀土资

源为基础、冶炼分离为核心、新材料领域建设为重点、终端应用为拓展方向

的产业结构，实现稀土上中下游一体化发展，构筑了行业领先的全产业链竞

争优势。2022H1，公司启动天骄清美年产9000吨稀土抛光粉改扩建项目；推

进绿色冶炼升级改造工程；完成甘肃稀土萃取线改造项目、淄博灵芝搬迁改

造项目主体工程建设；与青岛中加特合资设立新公司，建设稀土永磁高效电

机项目；子公司信丰新利收购东和磁业稀土废料资产，扩大公司废料回收产

能。公司扣网推进重点项目建设，巩固自身全产业链竞争优势。

 投资建议：公司在矿产资源、原材料成本、稀土配额等方面拥有绝对优势，

目前已实现稀土上中下游一体化发展，多地在产项目顺利推进，公司未来业

绩增长确定性较高。预计公司2022-2023年的基本每股收益是2.31元和2.88

元，当前股价对应PE是13.37倍和10.70倍，维持推荐评级。

 风险提示：宏观经济风险；产品价格风险；盈利能力下降风险；下游需求走

弱风险；在建项目进度不及预期等风险。
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表 1：公司盈利预测简表

科目（百万元 2021A 2022E 2023E 2024E

营业总收入 30,408 40615 47,255 54438

营业总成本 23,790 29905 33,785 38297

营业成本 21,944 27,561 31,124 35,293

营业税金及附加 225 305 359 414

销售费用 76 102 118 136

管理费用 993 1320 1522 1742

财务费用 392 398 402 407

研发费用 161 219 260 305

公允价值变动净收益 (66) 0 0 0

资产减值损失 (69) (89) (104) (120)

营业利润 6707 10879 13642 16316

加：营业外收入 8 15 15 20

减：营业外支出 19 20 25 30

利润总额 6696 10874 13632 16306

减：所得税 1086 1763 2249 2739

净利润 5610 9111 11382 13566

减： 少数股东损益 480 729 911 1085

归母公司所有者的净利润 5130 8382 10472 12481

摊薄每股收益(元) 1.41 2.31 2.88 3.44

PE（倍） 21.84 13.37 10.70 8.98

数据来源：iFind，东莞证券研究所
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东莞证券研究报告评级体系：

公司投资评级

推荐 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 15%以上

谨慎推荐 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间

中性 预计未来 6个月内，股价表现介于市场指数±5%之间

回避 预计未来 6个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上

行业投资评级

推荐 预计未来 6个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上

谨慎推荐 预计未来 6个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间

中性 预计未来 6个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间

回避 预计未来 6个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上

风险等级评级

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告

中高风险
创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。
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