
本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 1 

 

 

 

 
东方钽业（000962.SZ）2024 年年报点评     

扩张产能投产在即，新兴需求旺盛业绩增长可期 
 

 2025 年 04 月 16 日 

 

➢ 事件：公司发布 2024 年年报。2024 年，公司实现营业收入 12.81 亿元，

同比增长 15.57%，归母净利润 2.13 亿元，同比增长 13.94%，扣非归母净利润

1.93 亿元，同比增长 21.92%。2024Q4，公司实现营业收入 3.85 亿元，环比增

加 27.45%，同比增加 17.83%；实现归母净利润 0.57 亿元，环比增加 30.00%，

同比增加 40.45%；实现扣非归母净利润 0.47 亿元，环比增加 8.37%，同比增加

26.70%。公司还发布 2025 年一季报业绩预告，预计实现归母净利润 5200-6500

万元，同比增长 4.57%-30.71%，预计实现扣非归母净利润 4950-6250 万元，

同比增长 9.04%-37.68%。 

➢ 下游需求多点开花，扩张产能开始贡献增量，钽铌主业持续快速增长。2024

年，我们测算公司钽铌主业经营利润约 1.51 亿元，同比增长约 57%，尤其

2024Q4 钽铌主业经营利润约 0.53 亿元，环比增长 82%，2024Q4 季度营收和

钽铌主业利润均创 2018 年资产重组之后历史新高，主要系：1）项目建设稳步

推进，增量产能开始显现。钽铌板带制品、年产 100 支铌超导腔生产线技术改造

两个重点投资项目建成投产，钽铌火法冶金产品生产线技术改造项目部分设备到

位开始贡献增量产能，钽铌火法冶金熔铸产品生产线、新增年产 400 支铌超导

腔智能生产线、钽铌湿法冶炼废渣处置场、高纯钽粉实验线建设项目全面开工，

钽铌湿法冶金数字化工厂建设项目完成可行性研究报告编制正在履行审批程序；

2）需求多点开花上行趋势明确。受益下游消费电子需求持续回暖，公司钽粉钽

丝业务企稳复苏；得益于高温合金、半导体、超导等新兴领域需求订单持续火热，

公司火法分厂和制品分厂订单持续饱满，支撑公司业绩快速增长。展望 2025 年，

新兴领域订单依旧火热，钽粉钽丝业务有望持续回暖，同时扩张产能有望集中释

放，业绩增长可期。 

➢ 军品需求跟随行业放缓，西材院业绩受拖累导致投资收益下滑。2024 年，

西材院实现利润约 2.30 亿元，按照 28%权益贡献投资收益 6446 万元，同比减

少 15.99%，主要受军工整体需求放缓及交付节奏影响，伴随军工有望触底回暖，

西材院收益有望稳步增长。 

➢ 积极分红回报资本市场，彰显公司经营信心。2024 年前三季度公司已派发

现金股利人民币 2777万元（含税），2024年报拟继续派发现金股利人民币 3888

万元（含税），2024 年拟累计现金分红总额为 6665 万元，占 2024 年度归属

于母公司股东净利润的比例为 31.26%。 

➢ 投资建议：公司作为传统国企代表，积极实施市场化激励改革和持续研发创

新双管齐下，提质增效成果持续兑现；公司作为国内钽铌铍行业龙头，钽丝钽粉

主业企稳复苏，高端新兴应用领域需求多点开花，伴随定增项目扩张产能释放在

即，业绩增长可期。我们预计 2025-2027 年公司实现归母净利润分别为

3.08/4.13/5.30 亿元，对应 2025 年 4 月 15 日收盘价的 PE 分别为 24/18/14

倍，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：需求不及预期，新品进展不及预期，原材料价格波动风险等。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 1,281 1,762 2,262 2,768 

增长率（%） 15.6 37.6 28.4 22.4 

归属母公司股东净利润（百万元） 213 308 413 530 

增长率（%） 13.9 44.5 34.1 28.4 

每股收益（元） 0.42 0.61 0.82 1.05 

PE 34 24 18 14 

PB 2.8 2.6 2.3 2.0 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 4 月 15 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  主要财务指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 1,281 1,762 2,262 2,768  成长能力（%）     

营业成本 1,046 1,421 1,793 2,158  营业收入增长率 15.57 37.57 28.39 22.35 

营业税金及附加 8 11 14 17  EBIT 增长率 56.31 48.23 46.15 34.74 

销售费用 8 11 14 17  净利润增长率 13.94 44.51 34.09 28.38 

管理费用 82 93 113 130  盈利能力（%）     

研发费用 26 35 45 55  毛利率 18.32 19.36 20.73 22.02 

EBIT 143 213 311 418  净利润率 16.65 17.49 18.27 19.17 

财务费用 -3 -11 -7 -8  总资产收益率 ROA 6.97 9.11 10.89 12.28 

资产减值损失 6 0 0 0  净资产收益率 ROE 8.22 10.74 12.77 14.31 

投资收益 64 89 99 109  偿债能力     

营业利润 210 312 417 536  流动比率 3.93 3.94 4.16 4.42 

营业外收支 5 0 0 0  速动比率 2.61 2.66 2.89 3.16 

利润总额 215 312 417 536  现金比率 1.28 1.44 1.51 1.65 

所得税 1 1 0 0  资产负债率（%） 14.84 14.67 14.09 13.61 

净利润 215 311 417 536  经营效率     

归属于母公司净利润 213 308 413 530  应收账款周转天数 96.47 70.00 70.00 70.00 

EBITDA 186 260 370 491  存货周转天数 173.87 130.00 110.00 100.00 

      总资产周转率 0.44 0.55 0.63 0.68 

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  每股指标（元）     

货币资金 503 626 714 869  每股收益 0.42 0.61 0.82 1.05 

应收账款及票据 461 483 589 720  每股净资产 5.13 5.68 6.41 7.34 

预付款项 18 43 54 65  每股经营现金流 -0.12 0.54 0.50 0.69 

存货 498 506 540 591  每股股利 0.13 0.09 0.12 0.16 

其他流动资产 69 53 67 81  估值分析     

流动资产合计 1,549 1,711 1,963 2,326  PE 34 24 18 14 

长期股权投资 716 805 904 1,013  PB 2.8 2.6 2.3 2.0 

固定资产 411 481 541 600  EV/EBITDA 36.65 26.28 18.43 13.89 

无形资产 108 116 122 128  股息收益率（%） 0.91 0.62 0.84 1.07 

非流动资产合计 1,512 1,672 1,829 1,995       

资产合计 3,061 3,383 3,792 4,321       

短期借款 0 0 0 0  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 253 292 319 367  净利润 215 311 417 536 

其他流动负债 142 143 153 160  折旧和摊销 43 47 60 73 

流动负债合计 394 435 472 526  营运资金变动 -250 3 -127 -154 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 -61 272 250 346 

其他长期负债 60 62 62 62  资本开支 -218 -117 -117 -130 

非流动负债合计 60 62 62 62  投资 0 0 0 0 

负债合计 454 496 534 588  投资活动现金流 -198 -117 -117 -130 

股本 505 505 505 505  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 14 17 22 27  债务募资 0 0 0 0 

股东权益合计 2,607 2,887 3,258 3,733  筹资活动现金流 -29 -32 -46 -61 

负债和股东权益合计 3,061 3,383 3,792 4,321  现金净流量 -288 124 87 155 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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