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金力永磁（300748.SZ）2024 年三季报点评     

Q3 盈利环比大幅改善，期待人形机器人磁组件放量 
 

 2024 年 10 月 26 日 

 

➢ 事件：2024 年 10 月 24 日，公司发布 2024 年三季报。2024 年前三季度

公司实现营业收入 50.14 亿元，同比减少 0.7%，实现归母净利润 1.97 亿元，同

比减少 60.17%。单季度看，2024Q3，公司实现营业收入 16.53 亿元，同比增

长 1.99%，环比减少 9.46%，实现归母净利润 7721 万元，同比减少 52.24%，

环比增加 329.29%。业绩符合市场预期。 

➢ 2024 年 Q3 归母净利润同比减少 52.24%，环比增长 329.29%。净利润变

化的主要原因是 Q3 毛利同比减少 0.87 亿元，环比增长 0.75 亿元。价格：稀土

价格同比大幅下跌拖累业绩。2024 年前三季度，金属镨钕平均含税价格为 47.52

万元/吨，较 2023 年同期平均价格 66.64 万元/吨下降约 28.69%），考虑到定

价滞后一个季度，Q3 的产品售价与 Q2 的原材料价格相关，2024Q2，金属镨钕

平均含税价格为 47.12 万元/吨，同比下跌 19.8%，环比下跌 0.5%。量：产销量

同比大幅增长。2024 年前三季度，公司依托较为充足的在手订单，积极提高市

场份额。报告期内，公司产能利用率超 90%，高性能磁材产品产销量同比增长约

40%。按照 40%同比增速测算，2024 年前三季度公司钕铁硼成品产量为 1.54 万

吨，单 Q3 生产 0.54 万吨，同比增长 26.5%。利：毛利率环比抬升。2024 年前

三季度，公司毛利率为 10.03%，其中单Q3毛利率为 12.81%，环比提升 5.31pct，

同比下降 5.62pct，同比下降主要是由于价格下跌以及行业竞争加剧，环比上涨

主要或得益于个别客户在稀土原材料价格相对高位时签订的锁价订单已部分执

行。同时公司 Q3 净利率为 4.83%，环比上涨 3.81pct，同比下降 5.23pct。 

➢ 投资建议：①稀土价格近期企稳反弹。8 月 20 日稀土 2024 年第二批指标

发布，全年稀土指标同比仅增长 6%，相比于 2022-2023 年 25%和 21%的增速

而言大幅下降，且《稀土管理条例》执行在即，供应端整体趋紧。②新增产能持

续放量。截至 2023 年底，公司高性能钕铁硼永磁材料毛坯产能达到 2.3 万吨，

包头二期 1.2 万吨年产能项目、宁波 3000 吨年高端磁材及 1 亿台套磁组件产能

项目、赣州高校节能电机用磁材基地项目正在按计划建设，公司预计 2024 年底

将建成 3.8 万吨毛坯产能生产线。③公司持续进行研发投入，积极布局人形机器

人用磁体及磁组件领域，构建新成长曲线。墨西哥新建年产 100 万台/套磁组件

生产线项目持续推进，由原先的材料端产品向下游延伸至磁组件，项目建成投产

后有助于提升公司在人形机器人、新能源汽车等领域的市场竞争力。 

➢ 投资建议：考虑到稀土价格回落，我们下调公司盈利预测，预计公司 2024-

2026 年分别实现归母净利润 3.05/4.84/6.45 亿元，EPS 分别为 0.23/0.36/0.48

元/股。对应 10 月 25 日收盘价的 PE 分别为 74/46/35X，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：稀土价格下跌，行业竞争加剧，人形机器人研发进展不及预期等。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 6,688 7,418 9,296 11,471 

增长率（%） -6.7 10.9 25.3 23.4 

归属母公司股东净利润（百万元） 564 305 484 645 

增长率（%） -19.8 -45.9 58.9 33.1 

每股收益（元） 0.42 0.23 0.36 0.48 

PE 40 74 46 35 

PB 3.2 3.2 3.1 2.9 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 10 月 25 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） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 6,688 7,418 9,296 11,471  成长能力（%）     

营业成本 5,613 6,518 8,062 9,937  营业收入增长率 -6.66 10.92 25.31 23.41 

营业税金及附加 28 31 39 49  EBIT 增长率 -12.89 -38.76 68.85 31.49 

销售费用 35 39 49 60  净利润增长率 -19.78 -45.90 58.86 33.09 

管理费用 156 173 214 264  盈利能力（%）     

研发费用 354 393 465 539  毛利率 16.07 12.13 13.27 13.38 

EBIT 553 339 572 752  净利润率 8.43 4.11 5.21 5.62 

财务费用 -57 -31 33 35  总资产收益率 ROA 4.77 2.40 3.44 4.10 

资产减值损失 -30 -31 0 0  净资产收益率 ROE 8.03 4.39 6.61 8.26 

投资收益 2 2 3 3  偿债能力     

营业利润 619 341 541 720  流动比率 2.22 1.90 1.76 1.65 

营业外收支 -2 0 0 0  速动比率 1.57 1.27 1.11 1.00 

利润总额 617 341 541 720  现金比率 0.98 0.70 0.53 0.41 

所得税 50 34 54 72  资产负债率（%） 40.49 45.13 47.75 50.24 

净利润 567 307 487 648  经营效率     

归属于母公司净利润 564 305 484 645  应收账款周转天数 112.31 101.15 95.67 96.50 

EBITDA 700 508 776 985  存货周转天数 132.90 131.24 127.67 128.56 

      总资产周转率 0.58 0.60 0.69 0.77 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 3,886 3,282 3,006 2,835  每股收益 0.42 0.23 0.36 0.48 

应收账款及票据 2,132 2,356 2,964 3,658  每股净资产 5.22 5.17 5.45 5.80 

预付款项 66 77 95 118  每股经营现金流 1.13 0.34 0.29 0.43 

存货 2,213 2,539 3,179 3,918  每股股利 0.26 0.08 0.13 0.17 

其他流动资产 539 663 735 819  估值分析     

流动资产合计 8,836 8,917 9,980 11,348  PE 40 74 46 35 

长期股权投资 7 47 47 47  PB 3.2 3.2 3.1 2.9 

固定资产 1,710 2,331 2,779 3,177  EV/EBITDA 29.55 40.73 26.65 21.01 

无形资产 217 217 217 217  股息收益率（%） 1.56 0.48 0.76 1.01 

非流动资产合计 2,990 3,783 4,083 4,383       

资产合计 11,826 12,700 14,063 15,731       

短期借款 401 247 247 247  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 2,910 3,379 4,179 5,151  净利润 567 307 487 648 

其他流动负债 673 1,063 1,246 1,463  折旧和摊销 147 169 204 233 

流动负债合计 3,983 4,689 5,672 6,861  营运资金变动 719 -91 -355 -350 

长期借款 544 745 745 745  经营活动现金流 1,518 462 387 581 

其他长期负债 261 298 298 298  资本开支 -803 -864 -501 -528 

非流动负债合计 805 1,043 1,043 1,043  投资 -135 -111 0 0 

负债合计 4,789 5,732 6,715 7,904  投资活动现金流 -942 -1,028 -498 -525 

股本 1,345 1,345 1,345 1,345  股权募资 43 0 0 0 

少数股东权益 16 17 20 24  债务募资 -433 343 0 0 

股东权益合计 7,037 6,968 7,349 7,827  筹资活动现金流 -816 -38 -164 -227 

负债和股东权益合计 11,826 12,700 14,063 15,731  现金净流量 -244 -604 -275 -171 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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