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[Table_Title] 公司深度报告模板 
需求疲软叠加产品价格下行，公司业

绩下滑 

 [Table_StockCode] 中科三环 (000970) 
 

[Table_InvestRank] 推荐    维持评级 
  

核心观点：    

[Table_Summary]  事件：中科三环发布 2023 年半年报，公司实现营业收入 43.04 亿元，

同比下降 8.50%；实现归属于上市公司股东的净利润 1.63 亿元，同比

下降 59.86%。2023 年二季度单季归母净利润 0.62 亿元，同比下降

74.27%，环比下降 38.61%。 

 需求不振、产品价格下跌是导致业绩下滑的主要因素。报告期内，由于

受整体经济影响，公司下游主要领域新能源汽车增长放缓，消费电子下

滑明显，这使公司钕铁硼产品需求低迷，产品价格下跌(百川盈孚统计

23H1 国内毛坯烧结钕铁硼 H35 价格同比下降 25%、环比下降 9%)，拖累

公司上半年营业收入同比下降 9%、环比下降 14%。尽管公司产品主要原

料稀土价格下跌(百川盈孚统计 2023 上半年国内镨钕金属均价同比下

降 41%、环比下降 18%)使公司上半年营业成本同比下降 5%、环比下降

10%，但稀土价格下跌也造成了库存的资产减值损失扩大，公司报告期

内资产减值损失同比增加 152%、环比增加 563%。其中，二季度公司下

游需求虽然边际改善，但钕铁硼与稀土价格持续下行仍使公司 2023Q2

营业收入环比下降 6%，营业成本基本保持不变，公司毛利率环比下行

4.95 个百分点至 12.27%，且资产减值损失环比增加 13%，拖累公司

2023Q2 业绩进一步环比下降近 39%。 

 需求有望逐步复苏，下游消费新亮点显现。在国内强调逆周期调节，稳

增长政策进一步推出，下半年国内经济有望逐步回暖，新能源汽车、消

费电子、工业电机、风电、家电等钕铁硼下游需求亦有望好转。此外，

特斯拉推出人形机器人后叠加 AI 技术赋能将加速人形机器人产业发

展，而国内工信部等国家部委以及北京、山东等地方政府也在近期密集

推出支持人形机器人产业发展政策。具有体积小、重量轻和磁性强等优

异性能的钕铁硼是人形机器人的关键性材料之一，估算一台特斯拉人

形机器人应用钕铁硼约 3 公斤，人形机器人有望成为钕铁硼行业新的

消费亮点。公司作为全球钕铁硼龙头企业，有望最先切人人形机器人的

永磁材料应用赛道。 

 投资建议:国内稳增长政策有望尽快落地支持经济复苏，新能源汽车

销量回暖产业链开工率回暖，人形机器人发展如火如荼，稀土永磁需

求与价格有望回升。公司在产毛坯钕铁硼产能 2.65 万吨，处于稀土

永磁行业头部，有望最先获益行业复苏，预计公司 2023-2024 年归母

净利润 5.37、8.03 亿元，对应 2023-2024 年 PE 为 25x、17x，维持

“推荐”评级。 

 风险提示: 1）下游需求不及预期；2)稀土价格大幅下跌；3）公司扩

产不及预期。 
 

 [Table_Authors] 分析师 

华立 
：021-20252629 

：huali@chinastock.com.cn 

分析师登记编码：S0130516080004 

 

阎予露 
：010-80927659 
：yanyulu@chinastock.com.cn 

分析师登记编码：S0130522040004 
 

 

 

[Table_Market] 市场数据 2023-08-18 

A 股收盘价(元) 11.19 

股票代码 000970 

A股一年内最高价/最低价(元) 17.57/11.19 

上证指数 3,131.95 

总股本/实际流通A股(万股) 121,573/121,573 

流通 A股市值(亿元) 136 
 

[Table_Chart] [Table_QuotePic] 相对沪深 300 表现图 

[Table_Chart] 

 
 

 

资料来源：中国银河证券研究院 

相关研究 

[Table_Research] 【银河有色】公司点评_中科三环_资产减值及汇

兑损失压低业绩，单位产品盈利能力保持稳定

20230427 

 

 
 

-40%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

中科三环 沪深300

http://www.chinastock.com.cn/


  

 

公司点评\有色金属行业 

请务必阅读正文最后的中国银河证券股份有限公司免责声明。 
 

2 

分析师简介及承诺 

[Table_Resume] 本人承诺以勤勉的执业态度，独立、客观地出具本报告，本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去

不曾与、现在不与、未来也将不会与本报告的具体推荐或观点直接或间接相关。 

华立，金融投资专业硕士研究生毕业，2014 年加入银河证券研究院，从事有色金属行业研究。阎予露，2011 年加入银河证券

研究院，从事有色金属行业研究。 

阎予露，2021 年加入银河证券研究院，从事有色金属行业研究。 

评级标准 
行业评级体系 
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回避：预计低于基准指数。 

公司评级体系 

未来 6-12 个月，公司股价相对于基准指数（沪深 300 指数） 

推荐：预计超越基准指数平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：预计超越基准指数平均回报。 

中性：预计与基准指数平均回报相当。 

回避：预计低于基准指数。 
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