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指标 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E

营业收入（百万元） 497 726 1,076 1,414 1,902

增速（%） 23.42% 46.11% 48.25% 31.37% 34.56%

归母净利润（百万元） 107 120 190 266 392

增速（%） 25.93% 12.90% 57.80% 40.07% 47.40%

每股收益（元） 0.97 1.09 1.73 2.42 3.57

市盈率（倍） 86.99 77.05 48.83 34.86 23.65
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子公司名称 注册资本 经营范围 2021年营业收入 2021年净利润

惠州铂科 200 万

磁性材料、电感器、贴片电感、线圈、磁性电子元器件及相关设备

的研发、生产、加工、销售；不锈钢粉末、钢合金粉末、铁粉、铜

粉、铝粉、特殊金属合金粉末、硬质合金粉末的生产、加工、销

售；货物及技术进出口业务。

2.78亿元 336万元

铂科实业 8000 万

金属粉末、合金粉末、特殊合金粉末、3D 增材、磁性材料、复合

材料及其制品和制备设备、电感器、线圈、电磁元器件及相关设备

的研发、生产、销售，供应链与物流业务，货物、技术进出口贸

易，经营租赁服务、物业管理。

3.01亿元 2593万元

成都铂科 500 万

一般项目：软件开发；磁性材料销售；电子元器件与机电组件设备

销售；电子专用材料销售；电子专用材料研发；网络技术服务；锻

件及粉末冶金制品销售；有色金属合金销售；高性能有色金属及合

金材料销售；技术服务、技术开发、技术咨询、技术交流、技术转

让、技术推广。许可项目：货物进出口；技术进出口。

- -68万元

河源铂科 8000 万

磁性材料销售；磁性材料生产；变压器、整流器和电感器制造；电

力设施器材制造；电子元器件制造；电力电子元器件销售；电子元

器件与机电组件设备制造；电子元器件与机电组件设备销售；电力

电子元器件制造；电气机械设备销售；电子元器件零售；其他电子

器件制造；有色金属压延加工；新型金属功能材料销售；有色金属

合金销售；磨具制造；新材料技术研发；国营贸易管理货物的进出

口；机械设备租赁；非居住房地产租赁；办公设备租赁服务。

137万元 -166万元
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产品图片 产品简介 产品应用

铁硅粉末是通过合金熔化，高压氮气雾

化，制备出氧含量低、球形度好的合金

粉末。

主要用于金属粉芯等软磁材料

领域，采用铁硅气雾化粉末制

备的磁粉芯具有低损耗、直流

偏置性能好等优异磁性能。

铁硅铝粉末是通过合金熔化、高压氮气

雾化，制备出氧含量更低、球形度更好

的合金粉末。

主要用于金属粉芯等软磁材料

领域，具有更低损耗、较高直

流偏置等特点。

铁硅铬磁粉是通过合金熔化、高压氮气

雾化，制备出氧含量低、球形度好、粉

末粒度细的合金粉末。

主要用于金属粉芯等软磁材料

领域，该粉末具有防锈性好、

饱和特性好、损耗低等特点。

片状铁硅铝粉末采用气雾化球形粉末经

过扁平处理后而成，具有表面宽厚比大

、表面光洁好、纯净度高等特点。

广泛应用于吸波材料等领域。

产品类别

片状铁硅铝粉末

铁硅软磁粉

铁硅铝软磁粉

铁硅铬软磁粉
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产品图片 产品简介 产品指标

NPF 系列

（铁硅1代）

以铁硅为基材，该合金粉芯具有 1.5T

的饱和磁通密度，损耗较低，广泛应用

于光伏逆变器、UPS、电能质量治理等

领域。

 以 NPF 60μ 为例：

  直流偏置能力：72%

  损耗:600mW/cm^3

NPH 系列

（铁硅2代）

以铁硅铝为基材，该合金粉芯具有

1.2T 的饱和磁通密度，损耗更低，广

泛应用于变频空调、光伏发电、新能源

汽车、UPS、通信电源等领域。

 以 NPH 60μ 为例：

  直流偏置能力：60%

  损耗:300mW/cm^3

NPH-L系列

(铁硅2.5代）

以铁硅铝为基材，该合金粉芯具有 1T

的饱和磁通密度，损耗更低，广泛应用

于新能源汽车、充电桩、服务器电源以

及通信电源等领域。

 以 NPH-L 60μ 为例：

  直流偏置能力：58%

  损耗：200mW/cm^3

NPA 系列

（铁硅 3 代）

以铁硅铝为基材，该合金粉芯具有

0.95T 的饱和磁通密度，损耗更低，可

用于谐振电感、高频 PFC 电感以及变

压器中，提高模块效率。

 以 NPA 60μ 为例：

  直流偏置能力：55%

  损耗：120mW/cm^3

NPX 系列

（铁硅 4 代）

以铁硅铝为基材，该合金粉芯具有

0.95T 的饱和磁通密度，损耗更低,可

用于高频变压器、高频 CRM 模式电感

以及谐振电感中。

 以 NPX 60μ 为例：

  直流偏置能力：55%

  损耗：80mW/cm^3

NPI 系列

以铁硅为基材，该合金粉芯具有 1.7T

的饱和磁通密度，损耗较高，主要应用

于新能源汽车等领域。

 以 NPI 90μ 为例：

  直流偏置能力：42%

  损耗：1000mW/cm^3

NPN 系列

以铁镍为基材，该合金粉芯具有1.5T

的饱和磁通密度，具有优秀的直流叠加

性能及低损耗特性，主要应用于服务器

电源、通信电源、特纵电源以及新能源

汽车等领域。

 以 NPN 60μ 为例：

  直流偏置能力：81%

  损耗：290mW/cm^3

NPN-LH 系列

以铁镍为基材，该合金粉芯具有1.5T

的饱和磁通密度， 具有优秀的直流叠

加性能以及更低损耗，主要应用于服务

器电源、通信电源、特纵电源以及新能

源汽车等领域。

 以 NPN-LH 60μ 为例：

  直流偏置能力：83%

  损耗：190mW/cm^3

PPI系列

以铁硅为基材，该合金粉芯具有1.3T

的饱和磁通密度，损耗适中，主要应用

于 UPS 等领域。

 以 PPI 40μ 为例：

  直流偏置能力：75%

  损耗：700mW/cm^3

NPS系列

以铁硅铝为基材，该合金粉芯具有1.0T

的饱和磁通密度，损耗低，广泛应用于

光伏逆变器、UPS、消费电源等领域。

 以 NPS 60μ 为例：

  直流偏置能力：48%

  损耗：320mW/cm^3

铁硅系列

铁镍系列

其他系列

产品类别
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应用领域 解决方案图示 下游应用

光伏发电

变频空调

新能源汽车

UPS

通信电源

储能电站

该类电感主要应用在各种

500W~3kW 通信电源升压电感。

该类电感主要应用在从数千瓦到

上兆瓦的各种光伏逆变器中，主

要应用于升压电感和逆变电感。

该类电感主要应用在高效率变频

空调PFC（功率因数校正）。

该类电感主要应用在各种功率的

储能电站。

该类电感主要应用在 1kVA 到

500kVA 的UPS。

该类电感主要应用于电动汽车、

电动大巴、电动特种车、混合动

力等各种新能源汽车储能电感。

功能
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授予限制性股票数量（万股） 计划需摊销的总费用（万元） 2021年 2022年 2023年 2024年

105.57 2,131.46 932.51 763.77 364.12 71.05

考核年度 归属权益数量占比

第一个归属期 2021年 营业收入不低于6亿元，或净利润不低于1.2亿元 30%

第二个归属期 2022年 营业收入不低于7亿元，或净利润不低于1.4亿元 30%

第三个归属期 2023年 营业收入不低于8亿元，或净利润不低于1.6亿元 40%

绩效考核结果 A B C D E

标准系数 100% 100% 80% 50% 0%

公司层面

个人层面

业绩考核目标考核层面

注：激励对象当年实际可归属的限制性股票数量＝激励对象上年度绩效考核结果对应的标准系数×激励对象当年计划归属的限制性股

票数量



 

募资方式
募集资金投资

项目
实施主体

项目与现有产品

的关系
项目说明

项目总投资额

（亿元）

投入募集资金

（亿元）
项目建设进程

IPO项目

高性能软磁产

品生产基地扩

建项目

铂科实业

产能提升、生产

工艺自动化和智

能化升级

本项目将通过扩建生产车间，购置先进的生产设备

、自动化生产线，新增高性能软磁产品年生产能力

9,000吨，解决产能瓶颈问题；结合现有生产工艺

的实际运作情况进行自动化和智能化升级，减少人

工操作，降低劳动力资源波动对公司经营管理的影

响，提高生产制造效率。

3.14 2.04
已于2021年结项并

达产

IPO项目
研发中心建设

项目
铂科实业

现有产品升级、

新产品研发

本项目系研发中心的升级建设，将通过新建研发中

心大楼，购进先进的研发、检测、试验等软硬件设

备，引进优秀的技术人才，加强与科研院校的技术

合作，并通过超细金属粉末的研究与开发、适用于

高频化小型化电子元件的高性能铁硅三代的研究与

开发和用于变压器的超低损耗铁硅四代的研究与开

发等研发课题，提高公司技术创新能力和技术成果

转化能力。

0.75 0.36 已于2022H1结项

可转债

高端合金软磁

材料生产基地

建设项目

河源铂科

产能提升、生产

工艺自动化和智

能化升级

本项目将通过新建厂房，购置先进的生产设备、自

动化生产线，新增金属软磁材料年生产能力

20,000吨。项目紧跟下游市场发展步伐，进一步强

化公司粉体—磁芯—电感元件解决方案协同发展的

业务模式，巩固公司在金属软磁粉芯行业领先的市

场地位。

4.14 3.47

已于2022年年中开

工建设，建设期三

年，预计分批达产

自有资金

厂房改造和生

产线的自动化

升级改造

铂科实业

产能提升、生产

工艺自动化和智

能化升级

计划通过推进原惠东基地厂房改造和生产线的自动

化升级改造等措施，于2022年继续扩充6000吨左右

的产能。

- - -
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组合
磁饱和密度

Bs（T）
磁导率范围 磁损耗 相对成本 温度稳定

铁硅铝 铁·硅·铝 1.05 14-125 低 低 佳

铁硅 铁·硅 1.6 60 高 低 低

高磁通 铁·镍 1.5 14-160 中等 中等 更佳

钼坡莫 铁·镍·钼 0.75 14-550 最低 高 最佳

锰锌 - 0.45 900-10k 最低 最低 差

绕带磁芯 铁·镍·钼 0.7 100k 极低 极高 极佳

铁粉芯 铁 1.2-1.5 3-100 最高 最低 差

磁粉芯

铁氧体

磁性材料
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磁芯类别 性能及特征

铁镍50

该材料最适合用做差模电感器，但是价格很高，由于原来国内能做铁镍钼的厂家做的铁镍钼性能很差，所以一

些开关电源厂家和军工客户都使用铁镍50材料做储能电感器，其实这是错误的选择。因为这种材料的损耗仅好

于铁粉心，是铁硅铝的2倍左右，是铁镍钼的三倍左右，但是该材料同样磁导率下，直流叠加特性好于铁硅铝材

料，虽然它的Bs值达14000Gs，但是由于磁滞回线的形状不一样，所以它的直流叠加特性并不好于铁镍钼材料。

铁镍钼 价格比铁镍50昂贵,损耗最低材料,频率特性最好的材料。

铁粉芯

由碳基铁磁粉和树脂碳基铁磁粉构成，磁导率在10-100之间：

（1）磁导率10左右材料以优良的频率特性和阻抗特性良好的温度特性是雷达和发射机滤波用电感器最佳材料；

（2）磁导率33材料最适合在几十A到上百A的大电流逆变电感器,如果对体积和温升要求不高,可以使用其做频率

底50KHz的开关电源输出电感器，APFC电感器；

（3）磁导率75材料是做差模电感器和频率在20K左右的滤波电感器储能电感器的高性价比材料。

铁硅铝
由纯铁、硅、铝制成，高性价比材料,是铁粉芯的替代品（不包括低磁导率铁粉心），由于不含有机成分，所以

不存在老化问题，工作温度可达200℃。
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颁布主体 时间 政策名称 政策内容

工信部 2012年1月 工业转型升级投资指南
指南提出将铁基非晶合金带材、高磁导率软磁合金材料、高导电率金属材料等列为

转型升级目标。

工信部 2012年2月
电子基础材料和关键元

器件“十二五”规划

规划将新型元器件材料中的高性能磁性材料和新能源汽车配套中的高性能磁性元器

件列为发展重点。

国务院 2012年7月
“十二五”国家战略性

新兴产业发展规划

规划指出国家将支持突破先进和特色电子芯片制造工艺技术、材料核心技术并鼓励

发展新型功能性材料、加快推进磁敏材料产业化。

国务院 2015年5月 中国制造2025

文件明确指出“针对基础零部件、电子元器件等重点行业，实施工业产品质量行动

计划，产品的性能稳定性、质量可靠性、环境适应性、使用寿命等指标达到国际同

类产品先进水平”。

国务院 2016年11月
“十三五”国家战略性

新兴产业发展规划

顺应制造业智能化、绿色化、服务化、国际化发展趋势，围绕“中国制造2025”战

略实施，加快突破关键技术与核心部件，推进重大装备与系统的工程应用和产业

化，促进产业链协调发展，塑造中国制造新形象，带动制造业水平全面提升。力争

到2020年，高端装备与新材料产业产值规模超过12万亿元。

工信部、发改委、

科技部和财政部
2016年12月 新材料产业发展指南

突破重点应用领域急需的新材料；布局一批前沿新材料；强化新材料产业协同创新

体系建设；加快重点新材料初期市场培育；突破关键工艺与专用装备制约；完善新

材料产业标准体系；实施“互联网+”新材料行动；培育优势企业与人才团队；促

进新材料产业特色集聚发展。

科技部 2017年9月
“十三五”材料领域科

技创新专项规划

重点发展基础材料技术提升与产业升级、战略性先进电子材料、材料基因工程关键

技术与支撑平台、纳米材料与器件、先进结构与复合材料、新型功能与智能材料、

材料人才队伍建设。着力解决基础材料产品同质化、低值化，环境负荷重、能源效

率低、 资源瓶颈制约等重大共性问题，突破基础材料的设计开发、制造流程、工

艺优化及智能化绿色化改造等关键技术和国产化装备，开展先进生产示范。

工信部、财政部 2018年4月

关于印发国家新材料产

业资源共享平台建设方

案的通知

到2020年，围绕先进基础材料、关键战略材料和前沿新材料等重点领域和新材料产

业链各关键环节，基本形成多方共建、公益为主、高效集成的新材料产业资源共享

服务生态体系。初步建成具有较高的资源开放共享程度、安全可控水平和运营服务

能力的垂直化、专业化网络平台，以及与之配套的保障有力、服务协同、运行高效

的线下基础设施和能力条件。

中国共产党第十九

届中央委员会第五

次全体会议

2020年10月

中共中央关于制定十四

五规划和2035年远景目

标的建议

发展战略性新兴产业。加快壮大新材料、高端装备、航空航天、海洋装备以及新一

代信息技术、生物技术、新能源、新能源汽车、绿色环保等产业。提升产业链供应

链现代化水平。坚持自主可控、安全高效。推动传统产业高端化、智能化、绿色化

。补齐产业链供应链短板，形成具有更强创新力、更高附加值、更安全可靠的产业

链供应链。

十三届全国人大四

次会议
2021年3月

中华人民共和国国民经

济和社会发展第十四个

五年规划和 2035 年远

景目标纲要

聚焦新一代信息技术、生物技术、新能源、新材料、高端装备、新能源汽车、绿色

环保以及航空航天、海洋装备等战略性新兴产业，加快关键核心技术创新应用，增

强要素保障能力，培育壮大产业发展新动能。



 

颁布主体 时间 政策名称 政策内容

国务院 2013年7月
国务院关于促进光伏产业健康发

展的若干意见

文件指出要把扩大国内市场、提高技术水平、加快产业转型升级作为促进

光伏产业持续健康发展的根本出路和基本立足点，建立适应国内市场的光

伏产品生产、销售和服务体系，形成有利于产业持续健康发展的法规、政

策、标准体系和市场环境。

国务院 2014年6月

国务院办公厅关于印发能源发展

战略行动计划（2014-2020 年）

的通知

通知指出加快发展太阳能发电。有序推进光伏基地建设，同步做好就地消

纳利用和集中送出通道建设。加快建设分布式光伏发电应用示范区，稳步

实施太阳能热发电示范工程。加强太阳能发电并网服务。鼓励大型公共建

筑及公用设施、工业园区等建设屋顶分布式光伏发电。

发改委、国家能

源局、工信部、

住房城乡建设部

2015年10月

关于印发《电动汽车充电基础设

施发展指南（2015-2020 年）》

的通知

指南提出进一步大力推进充电基础设施建设，是当前加快电动汽车推广应

用的紧迫任务，也是推进能源消费革命的一项重要战略举措。

十二届全国人大

四次会议
2016年3月

中国国民经济和社会发展第十三

个五年规划纲要

纲要指出要继续推进风电、光伏发电发展，积极支持光热发电。大力推进

先进半导体、智能系统、高效储能与分布式能源系统、智能材料、 高效

节能环保等新兴前沿领域创新和产业化，形成一批新增长点。

国家能源局 2016年12月 太阳能发展“十三五”规划
继续扩大太阳能利用规模，不断提高太阳能在能源结构中的比重，提升太

阳能技术水平，降低太阳能利用成本。

工信部、发改委

、科技部
2017年4月 汽车产业中长期发展规划

以新能源汽车和智能网联汽车为突破口，加速跨界融合，构建新型产业生

态，带动产业转型升级，实现由大到强发展。

发改委、财政部

、科技部、工信

部和国家能源局

2017年9月
关于促进储能技术与产业发展的

指导意见

“十四五”期间，储能项目广泛应用，形成较为完整的产业体系，成为能

源领域经济新增长点；全面掌握具有国际领先水平的储能关键技术和核心

装备，部分储能技术装备引领国际发展；形成较为完善的技术和标准体系

并拥有国际话语权；基于电力与能源市场的多种储能商业模式蓬勃发展；

形成一批有国际竞争力的市场主体。

发改委、科技部

、工信部和国家

能源局

2019年6月

贯彻落实《关于促进储能技术与

产业发展的指导意见》2019-

2020 年行动计划

制定具体的行动计划促进储能技术与产业发展

国务院 2020年10月

国务院办公厅关于印发新能源汽

车产业发展规划（2021—2035

年）的通知

以深化供给侧结构性改革为主线，坚持电动化、网联化、智能化发展方

向，深入实施发展新能源汽车国家战略，以融合创新为重点，突破关 键

核心技术，提升产业基础能力，构建新型产业生态，完善基础设施体系，

优化产业发展环境，推动我国新能源汽车产业高质量可持续发展，加快建

设汽车强国。

国务院 2021年3月

《中华人民共和国国民经济和社

会发展第十四个五年规划和2035

年远景目标纲要》

规划提出，加快发展非化石能源，坚持集中式和分布式并举，大力提升风

电、光伏发电规模，加快发展东中部分布式能源，有序发展海上风电，建

设一批多能互补的清洁能源基地，非化石能源占能源消费总量比重提高到

20%左右。加快电网基础设施智能化改造和智能微电网建设，提高电力系

统互补互济和智能调节能力，加强源网荷储衔接，提升清洁能源消纳和存

储能力，推进煤电灵活性改造，加快新型储能技术规模化应用。

十三届全国人大

四次会议
2021年3月

中华人民共和国国民经济和社会

发展第十四个五年规划和 2035

年远景目标纲要

聚焦新一代信息技术、生物技术、新能源、新材料、高端装备、新能源汽

车、绿色环保以及航空航天、海洋装备等战略性新兴产业，加快关键核心

技术创新应用，增强要素保障能力，培育壮大产业发展新动能。

国务院 2021年10月 《2030年前碳达峰行动方案》

方案提出，将大力发展新能源。全面推进风电、太阳能发电大规模开发和

高质量发展，坚持集中式与分布式并举，加快建设风电和光伏发电基地。

加快智能光伏产业创新升级和特色应用，创新“光伏+”模式，推进光伏

发电多元布局。积极发展太阳能光热发电，推动建立光热发电与光伏发电

、风电互补调节的风光热综合可再生能源发电基地。到2030年，风电、太

阳能发电总装机容量达到12亿千瓦以上。
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核心技术名名称 技术难点/说明 技术应用效果 所处阶段 技术来源

低氧精炼技术

金属软磁材料由铁、硅、铬、铝等元素经高温熔化后合金

化而成，但由于硅、铬、铝等易与氧发生反应，从而造成

合金钢液氧含量升高，这直接影响软磁材料性能，甚至因

氧化成渣而造成雾化漏嘴的堵塞。

本技术通过合理控制熔化温度、熔化时间，有效保证合金成分的均匀

性，添加去氧除杂剂，以及采用气氛保护等方式有效减少钢液与氧的

接触，保证合金的低氧含量以及雾化的顺利进行。

气雾化喷嘴技术
雾化是个复杂的过程，包含浇注、钢液引流、雾化喷嘴、

以及气压控制等，其中雾化喷嘴是雾化的最核心部分。

本技术采用国际最先进的紧耦合雾化喷嘴，并且经过多年的优化改

进，有效提高了雾化喷嘴出口处气体压力，提高了气体与钢液接触瞬

间的动能转换，增加了钢液的破碎程度，提高了细粉的收得率。公司

通过该技术，实现了粉末的大批量生产，显著提高粉体的收得率，降

低了公司雾化制粉成本，提高了公司的竞争力。

粉体绝缘技术

损耗为软磁材料最重要的性能指标之一，其中损耗包括磁

滞损耗和涡流损耗，高频下涡流损耗是磁粉芯的主要损

耗，随着电力电子应用频率的提高，降低涡流损耗是软磁

材料工程师面对的主要问题。

公司通过多年的技术研究，目前成功开发出了多种粉体绝缘技术，涉

及物理包覆和化学包覆等，绝缘层具有致密性好、厚度薄、耐高温等

优良综合性能，可以有效降低颗粒间的涡流损耗，提高了磁粉芯的电

磁性能。

高密度成型技术

密度是材料的固有属性，密度可体现多种性能，磁粉芯通

过提高成型密度，可以有效降低损耗，提高饱和磁通密度

Bs 和直流偏置性能（DC bias），因此密度是磁粉芯性能

优劣的重要体现。

本技术通过优化粉体粒径配比，降低粉体之间搭桥效应，减少粉末之

间的空隙度，改进脱模方式，有效降低脱模力，提高了成型压力的利

用率，进一步通过温压等方式有效减少粉体成型过程中的弹性变形，

通过一系列技术保证粉芯成型后的高密度化。

片状粉末制备技术
片状粉末是吸波材料的重要原材料，尤其是铁硅铝片状粉

末，但是铁硅铝具有硬脆等特点。

本技术通过改进球磨方式，包含球径、转速等方式，有效实现铁硅铝

片状粉末的制备，且制备粉末具有宽厚比大、厚度薄、表面光洁等特

点。通过这些优化可以使吸波材的磁导率更高。

磁性复合材料技术
磁性复合材料是公司产品的重要补充，该产品可以制备大

尺寸产品，且形状不受压机的限制。

本技术通过不同粒径的球形粉体配比，以及偶联剂、高温树脂等材料

的复合，复合固化后具有密度高、磁导率高等优异性能。

成熟应用 自主研发



 

 

➢ 

 



 

公司 公司业务 产品应用领域
2021年磁性材料

产量

2021年软磁材料

产能
未来软磁材料产能规划 备注

铂科新材

主要产品包括金属软磁粉、金属软磁粉芯和电

感元件等。金属软磁粉主要有铁硅、铁硅铝、

铁硅铬软磁粉和片状铁硅铝粉末；金属软磁粉

芯主要包括铁硅、铁硅铝以及铁镍软磁粉芯。

光伏发电、变频空调

、新能源汽车及充电

桩、UPS、通信电源

及储能电站等领域

23,366吨

金属软磁材料

25,000吨金属软磁年

产能

规划于2025年形成5万吨金属

软磁材料产能

主营业务为金属磁粉

芯，具备电感磁性材料

全产业链，2021年接近

满产

东睦股份

主要业务分为粉末冶金压制成形零件(PM)、金

属注射成形零件（MIM）和软磁材料（SMC）三

大板块。公司生产的磁粉芯产品包括铁粉芯、

铁硅、铁硅铝、铁硅镍、铁镍以及铁镍钼等全

系列金属磁粉芯。

高效节能家电、新能

源汽车及充电设施、

计算机、数据中心服

务器、5G 通信、消

费电子、电机等领域

16,073吨

金属软磁材料

46,000吨软磁材料年

产能（科达磁电

40,000 吨/年+山西东

睦 6,000 吨/年）

拟对子公司山西东睦实施“年

产6万吨软磁材料产业基地项

目”

主营业务为金属磁粉

芯，粉体基本为自供，

产能利用率较低

横店东磁

主要从事“磁材+新能源”两大产业群相关产品

的研发、生产、销售以及提供一站式技术解决

方案，磁材板块横向发展永磁、软磁、塑磁、

金属磁粉芯、旋磁等全系列的产品，纵向介入

振动器件、电感、射频器件等产业。

光伏、汽车、通信数

据、IT、家电、充电

桩、消费电子、绿色

照明电子、智能终端

、工业互联网等领域

175,657吨

磁性材料（永磁铁

氧体+软磁铁氧体+

塑磁）

20万吨铁氧体预烧料

、16万吨永磁铁氧体

、4万吨软磁铁氧体、

2万吨塑磁年产能

在建的软磁材料项目包括“年

产 1.5 万吨软磁铁氧体项目

”、“年产5,000吨磁粉芯改

造工程”

主营业务为软磁铁氧体

云路股份

已形成非晶合金、纳米晶合金、磁性粉末三大

材料及其制品系列，包括非晶合金薄带及铁心

、纳米晶超薄带、雾化和破碎粉末及磁粉芯等

产品。

消费电子、新能源发

电、新能源汽车、家

电等领域

4,577吨

磁性粉末及制品

4,600吨粉末年产能

（雾化粉末产能3,900

吨/年+破碎粉末年产

能700吨/年）

规划形成9,650吨合金粉末年

产能

主营业务为非晶合金，

2021年接近满产

天通股份

业务主要包括磁性材料与部品、蓝宝石晶体材

料、压电晶体材料等晶体材料的研发、制造和

销售。在磁性材料与部品板块，公司的产品主

要包括锰锌铁氧体材料及磁心、镍锌铁氧体材

料及金属软磁材料及制品、无线充电和NFC用磁

性薄片等。

通信系统、工业控制

、视频安防、车载电

子、云计算、云储存

、物联网等领域

/
30,000吨软磁铁氧体

年产能

“年产25,300吨高端磁性材料

智能制造生产线项目”在建，

其中包括年产23,000吨高性能

铁氧体粉料、2,000吨新能源

用金属软磁材料及300吨5G通

信用柔性磁性材料

磁性材料板块的主营业

务为软磁铁氧体

龙磁科技

主要从事永磁铁氧体新型功能材料的研发、生

产和销售，同时积极布局软磁产业链，着力发

展软磁粉料、磁粉芯及高频磁性器件产品件

（电感）三位一体的格局。

光伏储能、新能源汽

车、消费类电子、汽

车、家电、电动工具

等领域

/

4,000吨金属软磁粉芯

年产能，1,200万只绕

线型电感年产能

软磁铁氧体设计年产能6,000

吨，预计将于2022年下半年投

产

主营业务为永磁铁氧

体，软磁产业规划按“

磁粉-磁材-器件”一体

化模式推进

ChangsungCorp.

（韩国昌星）

Magnetics

（美磁）

主要从事合金粉末、铁硅磁粉芯的研发、生产。公司在金属粉末、金属合金磁粉芯、复合金属带、导电浆料、吸波材料、散热材料、粉末冶金等领域具有一定的技术实

力和竞争力，产品应用领域包括汽车、服务器、光伏设备、UPS、通信设备、音响设备、测量设备等电子设备。

产品包括铁硅铝磁粉芯(Kool Mu®，Sendust)，钼坡莫MPP(铁镍钼磁粉芯)，高磁通High Flux(铁镍磁粉芯) ，铁硅合金XFlux®，Kool Mu MAX, 75 系列，锰锌铁氧体，

以及绕带磁芯等，主要应用于各类型扼流圈，电感器，滤波器，变压器以及其他电子系统。产品应用领域包括光伏、风电供电系统、电信、航空航天、汽车、军事、计

算机、医疗等电子系统。

备注：1.“2021年磁性材料产量”为各公司磁性材料合并统计口径，或包括永磁、软磁材料及相关制品；2.“未来软磁材料产能规划”仅包括各公司软磁材料业务的相关产能和扩产项目，

永磁材料不计入统计；3.天通股份磁性材料产量以“PCS/PRS”计，口径不同暂不做统计；4.龙磁科技的金属软磁粉芯及软磁铁氧体处于产能爬坡阶段，2021年尚未构成收入。
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功率密度 2021 2022E 2023E 2025E 2027E 2030E

集中式逆变器 1.17 1.18 1.28 1.39 1.56 1.65

组串式逆变器-集中式电站用 2.39 2.66 2.79 3 3.2 3.5

集散式逆变器 1.17 1.17 1.48 1.48 1.8 1.9
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光伏装机量（乐观） 光伏装机量（保守）

乐观YOY 保守YOY

情景假设 项目 2021 2022 2023E 2024E 2025E

光伏装机量（乐观） 55 87 95 100 110

乐观YOY 13.9% 59.3% 8.7% 5.3% 10.0%

单位GW磁粉芯用量（吨） 380 380 380 380 380

磁粉芯替换需求（吨） 2085 3321.58 3610 3800 4180

磁粉芯总需求量（吨） 22940 36537 39710 41800 45980

光伏装机量（保守） 54.88 87 80 85 90

保守YOY 13.9% 59.3% -8.5% 6.3% 5.9%

单位GW磁粉芯用量（吨） 380 380 380 380 380

磁粉芯替换需求（吨） 2085 3321.58 3040 3230 3420

磁粉芯总需求量（吨） 22940 36537 33440 35530 37620

乐观情况

保守情况
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我国新能源汽车销量(万辆)
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我国充电桩增量（万台） 充电桩增量YOY

2022年

全国增量
同比

公共充电桩（万台） 65 92%

随车配建私人充电桩（万台） 194 226%

充电基础设施（公共+私人）（万台） 259 177%

新能源汽车销量（万辆） 689 93%

桩车增量比 1:2,7



 

指标 2020 2021 2022 2023E 2024E 2025E

我国新能源汽车销量(万辆) 129 352 689 868 1076 1313

新能源汽车销量YOY 7% 173% 96% 26% 24% 22%

EV销量占比 86% 83% 78% 86% 85% 87%

EV总销量（万辆） 112 292 537 746 915 1142

EV单台用量（千克/辆） 0.7 0.7 0.9 1.1 1.25 1.4

PHEV总销量（万辆） 17 61 152 121 161 171

PHEV单台用量（千克/辆） 2.5 2.5 2.7 2.8 2.9 3.0

我国新能源汽车磁粉芯用量（吨） 1218 3554 8927 11611 16113 21109

车桩增量比 2.79 3.76 2.66 2.10 1.85 1.70

我国充电桩增量（万台） 46 94 259 413 582 772

充电桩增量YOY 12% 103% 177% 59% 41% 33%

每万台充电桩用量（吨/万台） 14 14 14.1 14.2 14.3 14.4

我国充电桩磁粉芯用量（吨） 647 1310 3656 5868 8317 11120
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我国变频空调产量（万台） 产量YOY

2020 2021 2022E 2023E 2024E 2025E

我国变频空调产量（万台） 8,336 10,708 12,207 14,160 16,709 20,051

产量YOY 20% 28% 14% 16% 18% 20%

单机磁粉芯用量（千克/台） 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25

我国变频空调磁粉芯需求量（吨） 20,841 26,770 30,518 35,401 41,773 50,128
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2021 2022 2023E 2024E 2025E

我国UPS市场规模(不含电池)(亿元) 104 118 134 153 175

市场规模YOY 11% 13% 14% 14% 14%

公司磁粉芯市场规模(亿元) 3.1 3.5 4.0 4.6 5.2
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产品 指标 2020 2021 2022E 2023E 2024E

销量（吨） 15983 21928 30699 38067 48345

单价(万元/吨) 3.09 3.30 3.50 3.71 3.93

单吨成本(万元) 1.89 2.19 2.28 2.33 2.40

单吨毛利(万元) 1.20 1.11 1.21 1.38 1.53

金属软磁粉芯

指标 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E

营业收入（百万元） 497 726 1,076 1,414 1,902

增速（%） 23.42% 46.11% 48.25% 31.37% 34.56%

归母净利润（百万元） 107 120 190 266 392

增速（%） 25.93% 12.90% 57.80% 40.07% 47.40%

每股收益（元） 0.97 1.09 1.73 2.42 3.57

市盈率（倍） 86.99 77.05 48.83 34.86 23.65
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➢ 

➢ 

➢ 
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2022E 2023E 2024E 2022E 2023E 2024E

300811.SZ 铂科新材 84.3 92.7 55.4 0.77 195 292 398 47.6 31.7 23.3 8.25

600114.SH 东睦股份 10.6 65.2 186.0 0.08 158 276 372 41.2 23.6 17.5 2.64

002056.SZ 横店东磁 21.5 349.7 24.2 0.50 1,609 2,013 2,470 21.7 17.4 14.2 4.78

688190.SH 云路股份 92.2 110.6 60.8 0.58 223 350 457 49.6 31.6 24.2 5.69

600330.SH 天通股份 13.6 167.6 23.2 0.38 682 696 877 24.6 24.1 19.1 3.09

300835.SZ 龙磁科技 46.0 55.3 48.2 3.63 145 219 299 38.2 25.2 18.5 5.57

0.99 37.1 25.6 19.5 5.00

PEG

（2022）

归母净利润(百万元） PE PB

（MRQ）

平均值

证券代码 证券名称 收盘价
总市值

（亿元）

PE(TTM)

（2022）
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资产负债表 利润表

会计年度 2019 2020 2021 2022E 2023E 2024E 会计年度 2019 2020 2021 2022E 2023E 2024E

货币资金 366.82 211.91 117.88 322.83 424.11 570.69 营业收入 402.54 496.83 725.89 1076.10 1413.72 1902.30

应收票据及账款 212.34 295.97 400.85 530.68 615.84 719.23 营业成本 232.72 303.36 480.19 701.51 887.09 1160.17

预付账款 1.51 5.76 9.33 13.27 17.04 22.41 税金及附加 3.82 4.26 5.34 7.53 9.61 12.56

其他应收款 3.22 3.29 3.45 5.31 6.97 9.38 销售费用 12.24 8.17 12.50 18.29 24.32 33.29

存货 62.93 65.31 117.49 163.37 199.29 254.28 管理费用 29.38 32.86 41.88 53.81 72.10 97.02

其他流动资产 27.30 151.47 57.65 321.52 328.27 338.05 研发费用 23.71 26.74 42.42 57.03 76.34 104.63

流动资产总计 674.13 733.71 706.65 1356.97 1591.53 1914.04 财务费用 2.56 3.55 7.49 17.26 34.27 35.39

长期股权投资 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 资产减值损失 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

固定资产 166.03 184.80 298.44 535.67 550.53 656.26 信用减值损失 -2.26 -2.98 -5.85 -9.68 -14.14 -20.93 

在建工程 30.80 59.26 21.87 105.45 154.76 104.08 其他经营损益 0.00 0.00 -0.00 0.00 0.00 0.00

无形资产 27.50 25.13 34.34 39.73 53.73 77.23 投资收益 0.20 7.95 4.36 4.56 4.87 5.13

长期待摊费用 0.92 2.07 7.41 3.71 0.00 0.00 公允价值变动损益 0.00 0.81 0.01 0.00 0.00 0.00

其他非流动资产 24.44 70.62 146.08 191.71 226.81 246.31 资产处置收益 0.00 0.02 0.00 0.00 0.00 0.00

非流动资产合计 249.69 341.88 508.14 876.26 985.83 1083.88 其他收益 2.31 2.90 5.02 3.22 4.74 5.37

资产总计 923.81 1075.59 1214.79 2233.23 2577.36 2997.92 营业利润 98.36 126.58 139.61 218.76 305.47 448.83

短期借款 67.40 64.92 30.86 758.73 822.66 835.82 营业外收入 1.08 0.24 0.02 0.10 0.12 0.15

应付票据及账款 54.51 64.92 78.15 105.71 126.38 152.57 营业外支出 2.00 2.54 3.05 3.20 3.50 3.70

其他流动负债 27.22 31.87 104.08 152.20 193.45 253.94 其他非经营损益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

流动负债合计 149.12 161.72 213.09 1016.63 1142.49 1242.34 利润总额 97.44 124.28 136.58 215.66 302.09 445.28

长期借款 0.00 50.00 10.29 25.08 23.48 20.13 所得税 12.84 17.75 16.31 25.88 36.25 53.43

其他非流动负债 1.02 0.97 0.67 0.69 0.82 0.98 净利润 84.60 106.53 120.27 189.78 265.83 391.85

非流动负债合计 1.02 50.97 10.96 25.77 24.30 21.11 少数股东损益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

负债合计 150.15 212.68 224.04 1042.40 1166.79 1263.45 归母净利润 84.60 106.53 120.27 189.78 265.83 391.85

股本 57.60 57.60 103.68 104.25 104.25 104.25 EBITDA 120.59 151.39 174.56 280.30 392.78 551.62

资本公积 421.49 421.49 399.11 441.75 441.75 441.75 NOPLAT 87.73 111.04 129.88 208.07 299.37 426.54

留存收益 294.57 383.82 487.96 644.83 864.57 1188.47 EPS(元) 0.77 0.97 1.09 1.73 2.42 3.57

归属母公司权益 773.66 862.91 990.75 1190.83 1410.57 1734.47

少数股东权益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 主要财务比率

股东权益合计 773.66 862.91 990.75 1190.83 1410.57 1734.47 会计年度 2019 2020 2021 2022E 2023E 2024E

负债和股东权益合计 923.81 1075.59 1214.79 2233.23 2577.36 2997.92 成长能力

营收增长率 24.18% 23.42% 46.11% 48.25% 31.37% 34.56% 

现金流量表 营业利润增长率 26.47% 28.69% 10.29% 56.69% 39.63% 46.93% 

会计年度 2019 2020 2021 2022E 2023E 2024E EBIT增长率 18.01% 27.83% 12.71% 61.67% 44.41% 42.91% 

税后经营利润 84.60 106.53 120.27 185.66 260.35 385.73 EBITDA增长率 19.25% 25.54% 15.31% 60.57% 40.13% 40.44% 

折旧与摊销 20.60 23.56 30.49 47.38 56.43 70.95 归母净利润增长率 22.63% 25.93% 12.90% 57.80% 40.07% 47.40% 

财务费用 2.56 3.55 7.49 17.26 34.27 35.39 经营现金流增长率 70.36% -27.57% -227.49% 415.64% 99.74% 43.97% 

投资损失 -0.20 -7.95 -4.36 -4.56 -4.87 -5.13 盈利能力

营运资金变动 -64.39 -93.58 -213.41 -109.71 -71.35 -89.25 毛利率 42.19% 38.94% 33.85% 34.81% 37.25% 39.01% 

其他经营现金流 5.11 2.86 14.93 4.68 6.23 6.95 净利率 21.02% 21.44% 16.57% 17.64% 18.80% 20.60% 

经营性现金净流量 48.28 34.97 -44.58 140.71 281.06 404.64 营业利润率 24.43% 25.48% 19.23% 20.33% 21.61% 23.59% 

资本支出 19.69 81.54 113.39 399.98 151.87 165.84 ROE 10.93% 12.35% 12.14% 15.94% 18.85% 22.59% 

长期投资 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 ROA 9.16% 9.90% 9.90% 8.50% 10.31% 13.07% 

其他投资现金流 -13.11 -120.99 111.47 -271.48 -9.88 1.30 ROIC 21.27% 19.21% 16.91% 20.98% 17.88% 21.80% 

投资性现金净流量 -32.80 -202.53 -1.92 -671.46 -161.75 -164.54 估值倍数

短期借款 13.40 -2.47 -34.07 727.87 63.93 13.16 P/E 109.54 86.99 77.05 48.83 34.86 23.65

长期借款 0.00 50.00 -39.71 14.79 -1.60 -3.35 P/S 23.02 18.65 12.77 8.61 6.55 4.87

普通股增加 14.40 0.00 46.08 0.57 0.00 0.00 P/B 11.98 10.74 9.35 7.78 6.57 5.34

资本公积增加 316.11 0.00 -22.38 42.64 0.00 0.00 股息率 0.19% 0.17% 0.22% 0.36% 0.50% 0.73% 

其他筹资现金流 -7.77 -34.38 -7.13 -50.17 -80.36 -103.33 EV/EBIT 21.97 32.32 70.74 41.86 29.17 20.44

筹资性现金净流量 336.14 13.15 -57.22 735.70 -18.02 -93.52 EV/EBITDA 18.22 27.29 58.38 34.79 24.98 17.81

现金流量净额 351.68 -154.91 -104.14 204.95 101.28 146.58 EV/NOPLAT 25.04 37.21 78.46 46.86 32.78 23.03
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