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金力永磁（300748.SZ）2025 年三季报点评     

Q3 盈利大幅改善，期待人形机器人磁组件放量 
 

 2025 年 10 月 21 日 

 

➢ 事件：公司发布 2025 年三季报。2025 年前三季度，公司实现营收 53.73

亿元，同比增长 7.16%，实现归母净利润 5.15 亿元，同比增长 161.81%，实现

扣非归母净利润 4.30 亿元，同比增长 381.94%。单季度看，2025Q3，公司实

现营收 18.66 亿元，同比增长 12.91%，环比增长 6.45%，实现归母净利润 2.1

亿元，同比增长 172.65%，环比增长 45.75%，实现扣非归母净利润 1.96 亿元，

同比增长 254.98%，环比增长 53.04%。符合业绩预告。 

➢ 2025Q3 公司归母净利润同环比均大幅增长，主要得益于磁材产品量价齐

升。①价格：2025 年前三季度，主要稀土原材料市场价格较去年同期整体呈上

升趋势。 2025 年 Q3 镨钕混合金属均价约为 66 万元/吨，同比增长约 37.1%，

环比增长约 24.5%。②量：新能源汽车及汽车零部件领域实现销售收入 26.15 亿

元，对应产品销售量同比增长 23.46%；节能变频空调领域实现销售收入 14.46

亿元，对应产品销售量同比增长 18.48%。新能源汽车/节能变频空调的营收占比

分别为 48.7%和 26.9%。③利润：2025 年前三季度公司毛利率为 19.49%，较

上年同期增加 9.46pct，主要或由于稀土价格上涨带来库存收益。④存货：公司

存货余额由年初 21.78 亿元增长至三季度末的 28.5 亿元，涨幅为 30.89%，主

要原因为从年初至今末为满足订单增长储备的原材料及合金片大幅增加所致，可

见公司在手订单充足。⑤费用端：Q3 公司四费为 2.44 亿元，环比增长 1.23 亿

元，主要是由于研发费用/管理费用环比分别增长 0.59/0.41 亿元，研发费用增长

或由于公司为提升竞争力加大研发投入，叠加稀土价格提升研发成本。⑥出口：

2025 年前三季度，公司实现境外销售收入 9.42 亿元，占营业收入的 17.54%，

与上年同期基本持平；其中对美国出口的销售收入为 3.54 亿元，占营业收入的

6.58%，同比增长 43.92%。单季度来看，Q3 公司实现境外销售收入 4.29 亿元，

环比增长 113.4%，其中对美国出口的销售收入为 1.37 亿元，环比增长 44.2%，

二季度出口管制带来的销量影响获得阶段性缓解。 

➢ 核心看点：①产能持续增长，公司目前已建成 4 万吨稀土永磁毛坯产能，力

争 2027 年建成 6 万吨磁材产能。②布局人形机器人磁组件赛道，墨西哥工厂

100 万台套产能建设当中，基于国内的产能建设和研发投入，25 前三季度公司

已经有部分小批量的交付，后续有望持续受益于产业发展，构建新成长曲线。 

➢ 投资建议：考虑到稀土价格上涨，产能持续放量，我们预计公司 2025-2027

年分别实现归母净利润 7.21/8.72/10.84 亿元，EPS 分别为 0.53/0.64/0.79 元。

对应 10 月 20 日收盘价的 PE 分别为 76/63/51X，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：人形机器人放量节奏低于预期，稀土价格下跌，产能建设不及预

期等。  

 
[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） 6,763 7,895 9,142 11,222 

增长率（%） 1.1 16.7 15.8 22.8 

归属母公司股东净利润（百万元） 291 721 872 1,084 

增长率（%） -48.4 147.8 20.9 24.3 

每股收益（元） 0.21 0.53 0.64 0.79 

PE 190 76 63 51 

PB 7.9 7.3 6.8 6.2 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 10 月 20 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 6,763 7,895 9,142 11,222  成长能力（%）     

营业成本 6,011 6,409 7,417 9,087  营业收入增长率 1.13 16.74 15.79 22.75 

营业税金及附加 25 33 39 48  EBIT 增长率 -51.19 204.39 17.82 24.57 

销售费用 59 55 64 79  净利润增长率 -48.37 147.85 20.92 24.33 

管理费用 169 197 229 281  盈利能力（%）     

研发费用 321 474 549 673  毛利率 11.13 18.83 18.87 19.02 

EBIT 270 822 969 1,207  净利润率 4.30 9.14 9.54 9.66 

财务费用 -38 -3 -12 -12  总资产收益率 ROA 2.37 4.72 5.17 5.75 

资产减值损失 -45 -53 -46 -57  净资产收益率 ROE 4.15 9.56 10.68 12.11 

投资收益 11 12 14 18  偿债能力     

营业利润 319 784 948 1,179  流动比率 1.88 1.99 1.90 1.82 

营业外收支 -4 0 0 0  速动比率 1.23 1.28 1.21 1.14 

利润总额 315 784 948 1,179  现金比率 0.66 0.79 0.73 0.66 

所得税 21 55 66 83  资产负债率（%） 42.12 49.99 50.86 51.81 

净利润 294 729 882 1,097  经营效率     

归属于母公司净利润 291 721 872 1,084  应收账款周转天数 106.55 98.89 98.61 96.25 

EBITDA 440 1,007 1,182 1,443  存货周转天数 131.50 134.68 137.38 134.17 

      总资产周转率 0.56 0.57 0.57 0.63 

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

货币资金 2,713 4,266 4,634 4,975  每股收益 0.21 0.53 0.64 0.79 

应收账款及票据 2,072 2,381 2,770 3,400  每股净资产 5.13 5.51 5.97 6.54 

预付款项 70 76 88 107  每股经营现金流 0.37 0.35 0.69 0.73 

存货 2,178 2,617 3,044 3,730  每股股利 0.20 0.18 0.22 0.27 

其他流动资产 659 1,393 1,462 1,473  估值分析     

流动资产合计 7,692 10,732 11,997 13,685  PE 190 76 63 51 

长期股权投资 8 8 8 8  PB 7.9 7.3 6.8 6.2 

固定资产 2,294 2,720 3,104 3,460  EV/EBITDA 126.10 55.08 46.94 38.43 

无形资产 265 295 295 295  股息收益率（%） 0.50 0.45 0.54 0.67 

非流动资产合计 4,605 4,566 4,865 5,166       

资产合计 12,297 15,298 16,862 18,850       

短期借款 258 1,458 1,658 1,858  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 3,058 3,261 3,774 4,624  净利润 294 729 882 1,097 

其他流动负债 770 681 897 1,038  折旧和摊销 170 185 213 237 

流动负债合计 4,086 5,400 6,329 7,520  营运资金变动 -24 -575 -328 -530 

长期借款 783 1,283 1,283 1,283  经营活动现金流 508 476 939 997 

其他长期负债 311 964 964 964  资本开支 -672 -511 -508 -534 

非流动负债合计 1,094 2,247 2,247 2,247  投资 -1,017 0 0 0 

负债合计 5,180 7,647 8,576 9,767  投资活动现金流 -1,687 -803 -494 -516 

股本 1,372 1,368 1,368 1,368  股权募资 198 0 0 0 

少数股东权益 101 109 119 131  债务募资 397 2,122 300 300 

股东权益合计 7,117 7,651 8,286 9,084  筹资活动现金流 92 1,879 -77 -140 

负债和股东权益合计 12,297 15,298 16,862 18,850  现金净流量 -1,086 1,553 368 341 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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