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有色金属 

              正海磁材 2011 年业绩快报：4 季度业绩环比下降 70% 

行业研究简报 
 

◆正海磁材业绩快报 

公司 2011 年实现营业收入 11.7 亿元，同比增长 75%；其中归属于母公
司的净利润为 2 亿元，折合摊薄后 EPS 为 1.3 元，同比增长 99%。单季情况
看，1-4 季度的业绩分别为 0.22、0.33、0.57 和 0.17 元。4 季度业绩下滑明显；
根据行业经验，1、4 季度是传统淡季（与风电装机的周期有关），加之稀土
价格的回落，这也加剧了订单的下滑。  

根据公司招股说明书显示，2011 年公司产能在 3500 吨，以此推算 2011
年产品平均价格在 35-40 万元/吨水平（利用收入/产能，不含税）。 

公司业绩快报中显示，2011 年公司重点开发新产品，变频空调、汽车和
海外应用市场销售增长明显；同时，2011 年上半年稀土原材料价格大幅上涨，
公司相应对产品售价进行了调整，导致营业收入大幅增加。 

毛利率方面，从历往年报显示，公司毛利率一直保持在 28-30%范围，从
快报的营业收入与利润看，推测毛利率大致保持在这个水平。  

未来增量方面，我们认为目前稀土价格波动导致了订单的回落，短期内
还看不见明显回升迹象。同时，根据公司公告显示，2012 年将增加 800 吨，
总产能达到 4300 吨，因此需要注意产能增加导致订单不足的风险。 

◆今日动态：中国经济下滑担忧导致金属价格下跌 

市场对希腊违约的担忧以及对中国经济的负面影响导致金属价格大跌，
有色金属板块同样下跌，今日工信部发言人提醒外围经济下滑将导致中国工
业增加值的大幅度下滑，德国工业品产量意外的环比下滑，我们对有色板块
的态度转为“谨慎”。  

◆行业信息跟踪 

澳大利亚工业矿物公司总监 DudleyKingsnorth 周二声称，2016 年全球稀
土需求较 2012 年将增长 33%至 16 万吨。稀土应用于从精密导弹到智能手机
等一系列技术。其还表示，2011 年 17 种稀土元素的需求下降至 10.5 万吨，
2012 年将有所恢复，超过 12 万吨。 

此外，2016 年中国之外的稀土供应量将由去年的 6000 吨增长 9 倍以上
至 6 万吨，因莫利矿业(Molycorp)的 MountainPass 矿山及 Lynas 公司的澳大利
亚 MountWeld 项目开始生产，同时稀土价格也会下滑。截至本十年末，全球
稀土年需求将达 24 万吨，中国将占全球消费量的 65%~70%。 
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今日动态：中国经济下滑担忧导致金属价格下跌 

市场对希腊违约的担忧以及对中国经济的负面影响导致金属价格大跌，有色金属板
块同样下跌，今日工信部发言人提醒外围经济下滑将导致中国工业增加值的大幅度下
滑，德国工业品产量意外的环比下滑，我们对有色板块的态度转为“谨慎”。 

 

表 1 本周国内电解铜现货升贴水 
日期 价格区间 均价 涨跌 

2 月 3 日 (贴) 320-(贴) 180 -250 5 

2 月 6 日 (贴) 350-(贴) 200 -275 -25 

2 月 7 日 (贴) 350-(贴) 150 -250 25 

资料来源：上海有色网 

 

表 2：基本金属价格走势 
品种 铜 铝 锌 铅 锡 镍 黄金 白银 

单位 元/吨 元/吨 元/吨 元/吨 元/吨 元/吨 元/克 元/千克

2012-02-07 60,030  16,240  16,010  16,090  182,000 145,750 353 6,980 

2012-02-06 60,530  16,320  16,195  16,245  183,500 145,000 353 6,990 

涨跌幅（%） -0.8  -0.5  -1.1  -1.0  -0.8 0.5  -0.2 -0.1  

资料来源：Bloomberg 

 

表 3：小金属价格走势 

品种 钴 锗 铟 镁 锰 海绵钛 APT 锑 钼 铬 
氧化镨

钕 

氧化

铈 

碳酸稀

土 

单位 
美元

/磅 

美元/公

斤 

美元/公

斤 

美元/

吨 

美元/

吨 

美元/公

斤 

美元/

吨度
元/吨

美元

/磅

元/

吨 

万元/

吨 

万元/

吨 

万元/

吨 

2012-02-03 16.5 1250 580 3200 2900 2.75 435 83000 14.2 84500 49 12 7.5 

2012-02-02 16 1350 590 3200 3000 2.75 435 75500 14 84500 52.5 12 7.5 

涨跌幅（%） 3.1 -7.4 -1.7 0.0 -3.3 0.0 0.0 9.9 1.4 0.0 -6.7 0.0 0.0 

资料来源：Bloomberg 

 

表 4：LME 库存变化 
单位：万吨 铜 铝 锌 铅 锡 镍 

2012-02-06 32.32  501.95  83.87  37.48  0.94  9.45  

2012-02-03 32.61  498.90  83.97  37.53  0.92  9.45  

涨跌幅（%） -0.9  0.6  -0.1  -0.1  1.7  0.0  

资料来源：Bloomberg 

 

 

 图 1：今日有色金属前、后十位个股涨跌幅比对 
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资料来源：Wind 

 
 

行业信息 

◆据日本媒体报道，由于一次冶炼制造商不接受增量请求，因此电解铅现货交易的
实际价格比一般价格高出了 5 至 10 日元(每千克) ，金属铅的交易价格正不断高涨。另
外，原料不足导致二次精炼制造商的再生铅产量减少。在软铅废料严重不足的关西地区，
也出现了低级再生铅现货交易价格比一般价格高出 20 日元的情况。 

◆澳大利亚工业矿物公司总监 DudleyKingsnorth 周二声称，2016 年全球稀土需求较
2012 年将增长 33%至 16 万吨。稀土应用于从精密导弹到智能手机等一系列技术。其还
表示，2011 年 17 种稀土元素的需求下降至 10.5 万吨，2012 年将有所恢复，超过 12 万
吨。此外，2016 年中国之外的稀土供应量将由去年的 6000 吨增长 9 倍以上至 6 万吨，
因莫利矿业(Molycorp)的 MountainPass 矿山及 Lynas 公司的澳大利亚 MountWeld 项目开
始生产，同时稀土价格也会下滑。截至本十年末，全球稀土年需求将达 24 万吨，中国
将占全球消费量的 65%~70%。 

◆太阳电缆今日公告，公司近日签署了其于 2012 年 1 月 12 日中标的“国家电网公
司福建省电力有限公司新建住宅配套费项目及城农网配电项目低压架空绝缘导线”等八
个项目中的七个项目，总签约额 5.98 亿元。 

 
 

上市公司公告 

◆铜陵有色分公司名称变更。 

◆横店东磁发行 5 亿债券公告。 

◆沃尔核材股东大会决议。 

◆正海磁材业绩快报 

点评：公司 2011 年实现营业收入 11.7 亿元，同比增长 75%；其中归属于母公司的
净利润为 2 亿元，折合摊薄后 EPS 为 1.3 元，同比增长 99%。单季情况看，1-4 季度的
业绩分别为 0.22、0.33、0.57 和 0.17 元。4 季度业绩下滑明显；根据行业经验，1、4 季
度是传统淡季（与风电装机的周期有关），加之稀土价格的回落，这也加剧了订单的下
滑。  

根据公司招股说明书显示，2011 年公司产能在 3500 吨，以此推算 2011 年产品平均
价格在 35-40 万元/吨水平（利用收入/产能，不含税）。 

公司业绩快报中显示，2011 年公司重点开发新产品，变频空调、汽车和海外应用市
场销售增长明显；同时，2011 年上半年稀土原材料价格大幅上涨，公司相应对产品售价
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进行了调整，导致营业收入大幅增加。 

毛利率方面，从历往年报显示，公司毛利率一直保持在 28-30%范围，从快报的营
业收入与利润看，推测毛利率大致保持在这个水平。  

未来增量方面，我们认为目前稀土价格波动导致了订单的回落，短期内还看不见明
显回升迹象。同时，根据公司公告显示，2012 年将增加 800 吨，总产能达到 4300 吨，
因此需要注意产能增加导致订单不足的风险。  

◆大元股份异常波动停牌一天。 

◆贵研铂业董事会决议放弃认缴元江镍业新增注册资本。 

◆宁波富邦变更保荐代表人。 
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分析师声明 

负责准备本报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证券所发
表的观点均如实反映分析人员的个人观点。负责准备本报告的分析师获取报酬的评判因素包括研究的质量和准确
性、客户的反馈、竞争性因素以及光大证券股份有限公司的整体收益。所有研究分析师或工作人员保证他们报酬的
任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。 
 
行业及公司评级体系 
买入—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 
增持—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 
中性—未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 
减持—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 
卖出—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 
市场基准指数为沪深 300 指数。 
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特别声明      

光大证券股份有限公司（以下简称“本公司”）创建于 1996 年，系由中国光大（集团）总公司投资控股的全
国性综合类股份制证券公司，是中国证监会批准的首批三家创新试点公司之一。公司经营业务许可证编号：
z22831000。 

     本公司已获业务资格：证券经纪；证券投资咨询；与证券交易、证券投资活动有关的财务顾问；证券承销与
保荐；证券自营；证券资产管理；为期货公司提供中间介绍业务；证券投资基金代销；融资融券业务；中国证监会
批准的其他业务。 

本证券研究报告由光大证券股份有限公司研究所（以下简称“光大证券研究所”）编写，以合法获得的我们相
信为可靠、准确、完整的信息为基础，但不保证我们所获得的原始信息以及报告所载信息之准确性和完整性。光大
证券研究所可能将不时补充、修订或更新有关信息，但不保证及时发布该等更新。 

本报告根据中华人民共和国法律在中华人民共和国境内分发，仅供本公司的客户使用。 
本报告中的资料、意见、预测均反映报告初次发布时光大证券研究所的判断，可能需随时进行调整。报告中的

信息或所表达的意见不构成任何投资、法律、会计或税务方面的最终操作建议，本公司不就任何人依据报告中的内
容而最终操作建议作出任何形式的保证和承诺。 

在法律允许的情况下，本公司及其附属机构可能持有报告中提及的公司所发行证券的头寸并进行交易，也可能
为这些公司提供或正在争取提供投资银行、财务顾问或金融产品等相关服务。投资者应当充分考虑本公司及本公司
附属机构就报告内容可能存在的利益冲突，不应视本报告为作出投资决策的唯一参考因素。 

在任何情况下，本报告中的信息或所表达的建议并不构成对任何投资人的投资建议，本公司及其附属机构（包
括光大证券研究所）不对投资者买卖有关公司股份而产生的盈亏承担责任。 

本公司的销售人员、交易人员和其他专业人员可能会向客户提供与本报告中观点不同的口头或书面评论或交易
策略。本公司的资产管理部和投资业务部可能会作出与本报告的推荐不相一致的投资决策。本公司提醒投资者注意
并理解投资证券及投资产品存在的风险，在作出投资决策前，建议投资者务必向专业人士咨询并谨慎抉择。 

本报告的版权仅归本公司所有，任何机构和个人未经书面许可不得以任何形式翻版、复制、刊登、发表、篡改
或者引用。 
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