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Q2 业绩环比翻倍， 

AI 芯片电感和车载电感放量在即 

 

核心观点 

公司二季度归母净利润 5678 万元，同比增长 67.5%，环比增长

99.4%，盈利能力强的越南基地量价齐升贡献主业增量。公司已

经完成了材料专家向高端元件供应商的转型，芯片电感实现重大

突破，进入国际知名半导体企业并开始出货，实现芯片电感 0 到

1 突破，其他客户认证及审厂稳步推进；同时智能驾驶带来电感

需求大增，在 AI 及车载需求高速增长的背景下，公司电感业务

放量在即，构建第二业绩成长曲线。 

事件 

上半年归母净利润 8525 万元，同比增长 36.0%。  

龙磁科技上半年实现营业收入 5.91 亿元，同比增长 6.4%。实现

归属于上市公司股东的净利润 8525.2 万元，同比增长 31.8%。实

现归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润 7640.7 万

元，同比增长 36.0%。 

其中第二季度，公司营业收入为 3.3 亿元，同比增长 10.7%，环

比增长 30.4%；归母净利润为 5678 万元，同比增长 67.5%，环比

增长 99.4%；扣非归母净利润为 5098 万元，同比上升 61.5%。 

简评 

主业稳健，高毛利的越南基地贡献更多增量。 

截至目前公司高性能铁氧体永磁湿压磁瓦产能达到 5 万吨/年，其

中越南基地产能从去年的 7 千吨/年扩至目前的 1.2 万吨/年。越南

基地由于成本优势，毛利率净利率水平远高于国内，2024 年越南

贡献净利润 4420 万元，平均净利率高达 30.2%；2025 年上半年

越南基地贡献净利润 2949 万元，同比增长 40.6%，净利率高达

32.5%，同比提升 2.5pcts。越南基地产能将在三季度继续释放，

贡献更多利润增量。 

芯片电感认证稳步推进，打开未来业绩成长空间。 

公司具备软磁材料优势，通过材料端技术壁垒构建，材料-器件一

体化优势增加客户黏性和认可度，差异化切入 AI 芯片电感和车

载电感市场，芯片电感已经斩获国际大厂订单，其他国际客户的

认证和审厂稳步推进，进入客户快速导入期。此外，公司还重点

开发了车载电感产品，进一步扩容市场。公司凭借材料优势，已

经完成了材料专家向高端元件供应商的转型，构建高速成长的第

二曲线。  
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主要数据 

股票价格绝对/相对市场表现（%）  
 

1 个月 3 个月 12 个月 

8.10/0.39 102.89/86.91 204.01/167.95 

12 月最高/最低价（元）  66.25/21.34 

总股本（万股）  11,937.19 

流通 A 股（万股）  8,239.53 

总市值（亿元）  78.71 

流通市值（亿元）  54.33 

近 3 月日均成交量（万）  1017.51 

主要股东   

熊永宏  29.22% 
 

股价表现 
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超高性能铁氧体 15 材产品突破，将在终端替代市场打开空间。 

铁氧体永磁磁材产品主要有 4 材、6 材、9 材、12 材、15 材等，TDK 已经可以批量生产 15 材高端磁材，代表

全球最高性能产品，此前中国头部企业仅能批量生产 9 材、12 材产品，目前公司 15 材产品已经走出实验室，

具备量产条件，在海外稀土永磁供给紧张的背景下，超高性能 15 材产品有望在部分领域对稀土永磁形成替代，

打开新的成长空间。 

软磁业务加速布局，全产业链一体化优势凸显。 

公司永磁基本盘稳步增长的同时，全力打造软磁产业链，软磁粉料、磁粉芯、电感三位一体全面发展。公司在

安徽布局了金属软磁、铁氧体软磁产品产线，已直接或间接进入国内外头部新能源车企的供应链体系。公司给

予海外基地建设及经营经验优势，在泰国投建 8000 吨/年软磁基地，发挥地域优势为海外客户配套，在国内安

徽建设 1 万吨/年软磁项目，项目全部建成后，公司软磁总产能有望超过 2.5 万吨/年。 

盈利预测和投资建议：预计公司 2025-2027 年营收 16.4/21.9/29.7 亿元，归母净利润 2.1/3.5/5.1 亿元，对应 PE

为 37/23/15 倍，维持“买入”评级。 

风险提示：1、项目投产进度不及预期，未来产能投放不及预期将影响公司利润释放。2、芯片电感面向 AI 领域，

技术迭代快，若发生大的技术变革，或导致产品竞争力减弱。3、公司原材料包括铁红、碳酸锶、碳酸钡、金属

等，原材料价格随市场波动或导致成本上升，业务盈利能力下降。4、永磁铁氧体消费依赖汽车消费升级、新能

源汽车需求放量、变频家电渗透率提升，软磁消费更多依赖光伏、新能源汽车、储能等领域放量增长，芯片电

感依赖于 AI 产业发展，车载电感依赖于车电气化、智能化渗透率提升，国家对于下游新能源、AI 产业发展给

予大力政策支持，若补贴退坡或政策变动，或影响下游景气度，进而影响需求。 

  

重要财务指标 

 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

营业收入(百万元) 1,070.25 1,170.12 1,642.58 2,188.58 2,966.08 

YoY(%) 15.35 9.33 40.38 33.24 35.53 

净利润(百万元) 73.89 111.06 210.45 345.07 508.35 

YoY(%)  -29.72 50.31 89.50 63.96 47.32 

毛利率(%) 28.91 28.85 31.59 33.82 34.41 

净利率(%) 6.90 9.49 12.81 15.77 17.14 

ROE(%) 7.03 10.47 17.27 23.36 27.35 

EPS(摊薄/元) 0.62 0.93 1.76 2.89 4.26 

P/E(倍) 106.53 70.88 37.40 22.81 15.48 

P/B(倍) 7.49 7.42 6.46 5.33 4.24 
 

资料来源：iFinD，中信建投证券 
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评级说明  
 

投资评级标准  评级 说明 

报告中投资建议涉及的评级标准为报告发布日后 6

个月内的相对市场表现，也即报告发布日后的 6 个

月内公司股价（或行业指数）相对同期相关证券市

场代表性指数的涨跌幅作为基准。A股市场以沪深

300 指数作为基准；新三板市场以三板成指为基准；

香港市场以恒生指数作为基准；美国市场以标普 

500 指数为基准。 

股票评级 

买入 相对涨幅 15％以上 

增持 相对涨幅 5%—15％ 

中性 相对涨幅-5%—5％之间 

减持 相对跌幅 5%—15％ 

卖出 相对跌幅 15％以上 

行业评级 

强于大市 相对涨幅 10%以上 

中性 相对涨幅-10-10%之间 

弱于大市 相对跌幅 10%以上 
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