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相关研究 

麦格米特：业绩符合预期，海盐基地建设持续
推进—麦格米特（002851.SZ）22 年中报点

评  2022-09-08 

麦格米特：21 年订单量大幅增长，看好公司
未来发展—麦格米特（002851.SZ）21 年年

报及 22 年一季报点评  2022-04-25 

麦格米特：21Q3 业绩符合预期，总订单额快
速增长—麦格米特（002851.SZ）2021 年三

季报点评  2021-10-27  

 

事件：公司发布 2022 年三季报。2022 年前三季度公司实现营业收入 39.86

亿元，同比+36.41%；实现归母净利润 3.04 亿元，同比-5.15%。2022 年

Q3 公司实现营业收入 12.81 亿元，同比+30.16%，环比-15.27%；实现归母

净利润 8002 万元，同比-36.37%，环比-46.96%。 

因疫情扰动、收入结构变化及研发支出增加等原因，公司盈利能力有所下滑。

2022 前三季度公司综合毛利率及净利率分别为 23.53%/7.7%，同比

-3.57pct/-3.31pct。2022Q3公司综合毛利率及净利率分别为23.75%/6.17%，

同比-3.63pct/-6.22pct，环比+0.84pct/-4.01pct。疫情扰动、产品收入结构变

化以及研发支出增加（产品线扩张+研发人员股票期权费用）等是公司盈利

能力短期下滑的主要原因。 

剔除投资公司收益与股票期权费用的影响后，公司归母净利润同比微增。

2021Q3，因对外投资公司的估值提升，当期产生以公允价值变动为主的相

关投资公司收益 4846 万元；2022Q3，因 2022 年股票期权激励计划施行，

本期产生相关股票期权费用 835 万元。剔除上述投资公司收益与股票期权费

用的影响后，2022Q3 公司实现归母净利润 0.88 亿元，同比+4.21%。 

持续打造平台型公司，可转债发行获批。公司持续高强研发投入，并基于功

率变换、自动化控制和系统通信三大核心技术平台，不断优化平台建设。目

前公司各类业务正在整合为：智能家电、定制产品、工业自动化、交通、智

能装备、精密连接六大事业群，助力实现“公司横向做大，事业部纵向做强”

的目标。此外，公司拟发行 12.2 亿元可转债，所募集资金将投资于麦格米

特杭州高端装备产业中心项目、麦格米特株洲基地扩展项目（二期）等项目。 

投资建议：预计 22-24 年公司归母净利润为 4.44/6.81/9.78 亿元，同比

+14.2%/+53.3%/+43.7%，对应 PE 为 31.6/20.6/14.3，维持“买入”评级。 

风险提示：原材料价格波动，新产品开发不及预期，客户拓展不及预期。 

  核心数据 
 

 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 3,376 4,156 5,558 7,168 9,010 

增长率 -5.1% 23.1% 33.7% 29.0% 25.7% 

归母净利润 (百万元) 403 389 444 681 978 

增长率 11.6% -3.5% 14.2% 53.3% 43.7% 

每股收益（EPS） 0.81 0.78 0.89 1.37 1.97 

市盈率（P/E） 34.8 36.0 31.6 20.6 14.3 

市净率（P/B） 4.6 4.4 4.0 3.4 2.8 
 

数据来源：公司财务报表，西部证券研发中心 
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财务报表预测和估值数据汇总 
 

资产负债表（百万元） 2020 2021 2022E 2023E 2024E  利润表（百万元） 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

现金及现金等价物 549 492 943 1,189 1,869  营业收入 3,376 4,156 5,558 7,168 9,010 

应收款项 998 1,445 1,592 2,198 2,794  营业成本 2,418 3,051 4,244 5,369 6,662 

存货净额 845 1,653 1,708 2,316 3,055  营业税金及附加 19 18 31 37 46 

其他流动资产 1,438 864 1,151 1,151 1,055  销售费用 138 196 206 244 297 

流动资产合计 3,829 4,454 5,394 6,854 8,773  管理费用 452 571 711 896 1,063 

固定资产及在建工程 542 784 863 948 1,022  财务费用 40 24 6 2 (5) 

长期股权投资 83 107 80 90 92  其他费用/（-收入） (123) (143) (116) (113) (102) 

无形资产 235 259 315 367 408  营业利润 432 439 476 732 1,049 

其他非流动资产 517 609 475 539 545  营业外净收支 (1) (2) (1) (1) (1) 

非流动资产合计 1,377 1,759 1,734 1,944 2,068  利润总额 431 437 476 730 1,048 

资产总计 5,206 6,213 7,127 8,798 10,840  所得税费用 28 24 28 44 61 

短期借款 97 182 120 133 145  净利润 403 413 448 687 987 

应付款项 1,940 2,696 3,368 4,405 5,519  少数股东损益 0 24 4 6 9 

其他流动负债 20 37 22 26 28  归属于母公司净利润 403 389 444 681 978 

流动负债合计 2,058 2,914 3,510 4,565 5,692        

长期借款及应付债券 10 0 0 0 0  财务指标 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

其他长期负债 44 107 60 70 79  盈利能力      

长期负债合计 54 107 60 70 79  ROE 16.1% 12.5% 13.3% 17.8% 21.4% 

负债合计 2,112 3,021 3,569 4,635 5,771  毛利率 28.4% 26.6% 23.6% 25.1% 26.1% 

股本 502 498 498 498 498  营业利润率 12.8% 10.6% 8.6% 10.2% 11.6% 

股东权益 3,094 3,192 3,558 4,163 5,069  销售净利率 11.9% 9.9% 8.1% 9.6% 11.0% 

负债和股东权益总计 5,206 6,213 7,127 8,798 10,840  成长能力      

       营业收入增长率 -5.1% 23.1% 33.7% 29.0% 25.7% 

现金流量表（百万元） 2020 2021 2022E 2023E 2024E  营业利润增长率 11.8% 1.5% 8.6% 53.6% 43.4% 

净利润 403 413 448 687 987  归母净利润增长率 11.6% -3.5% 14.2% 53.3% 43.7% 

折旧摊销 70 72 97 116 135  偿债能力      

利息费用 40 24 6 2 (5)  资产负债率 40.6% 48.6% 50.1% 52.7% 53.2% 

其他 (49) (622) 283 (136) (242)  流动比 1.86 1.53 1.54 1.50 1.54 

经营活动现金流 464 (113) 833 669 875  速动比 1.45 0.96 1.05 0.99 1.00 

资本支出 (257) (305) (218) (255) (257)        

其他 (519) 465 (2) (99) 122  每股指标与估值 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

投资活动现金流 (777) 160 (221) (354) (134)  每股指标      

债务融资 (13) 69 (80) 13 20  EPS 0.81 0.78 0.89 1.37 1.97 

权益融资 734 (281) (81) (82) (81)  BVPS 6.17 6.34 7.07 8.28 10.08 

其它 (129) 116 0 0 0  估值      

筹资活动现金流 592 (96) (162) (69) (61)  P/E 34.8 36.0 31.6 20.6 14.3 

汇率变动       P/B 4.6 4.4 4.0 3.4 2.8 

现金净增加额 280 (50) 451 246 679  P/S 4.1 3.4 2.5 2.0 1.6 
 

数据来源：公司财务报表，西部证券研发中心  
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西部证券—公司投资评级说明  

买入： 公司未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 20％以上 

增持： 公司未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%到 20%之间 

中性： 公司未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数变动幅度相差-5%到 5% 

卖出： 公司未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数大于 5％  
  
联系地址  

联系地址： 上海市浦东新区耀体路 276 号 12 层 

北京市西城区月坛南街 59 号新华大厦 303 

深圳市福田区深南大道 6008 号深圳特区报业大厦 10C 

联系电话： 021-38584209 
 
  
免责声明 

本报告由西部证券股份有限公司（已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资格）制作。本报告仅供西部证券股份有限公司（以下简称“本公司”）

机构客户使用。本报告在未经本公司公开披露或者同意披露前，系本公司机密材料，如非收件人（或收到的电子邮件含错误信息），请立即通知发件人，

及时删除该邮件及所附报告并予以保密。发送本报告的电子邮件可能含有保密信息、版权专有信息或私人信息，未经授权者请勿针对邮件内容进行任何

更改或以任何方式传播、复制、转发或以其他任何形式使用，发件人保留与该邮件相关的一切权利。同时本公司无法保证互联网传送本报告的及时、安

全、无遗漏、无错误或无病毒，敬请谅解。 

本报告基于已公开的信息编制，但本公司对该等信息的真实性、准确性及完整性不作任何保证。本报告所载的意见、评估及预测仅为本报告出具日的观

点和判断，该等意见、评估及预测在出具日外无需通知即可随时更改。在不同时期，本公司可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报

告。同时，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可能会波动。本公司不保证本报告所含信息保持在最新状态。对于本公司其他专业人

士（包括但不限于销售人员、交易人员）根据不同假设、研究方法、即时动态信息及市场表现，发表的与本报告不一致的分析评论或交易观点，本公司

没有义务向本报告所有接收者进行更新。本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。 

本公司力求报告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供投资者参考之用，并非作为购买或出售证券或其他投资标的的邀请或保证。客

户不应以本报告取代其独立判断或根据本报告做出决策。该等观点、建议并未考虑到获取本报告人员的具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何

时候均不构成对客户私人投资建议。投资者应当充分考虑自身特定状况，并完整理解和使用本报告内容，不应视本报告为做出投资决策的唯一因素，必

要时应就法律、商业、财务、税收等方面咨询专业财务顾问的意见。本公司以往相关研究报告预测与分析的准确，不预示与担保本报告及本公司今后相

关研究报告的表现。对依据或者使用本报告及本公司其他相关研究报告所造成的一切后果，本公司及作者不承担任何法律责任。 

在法律许可的情况下，本公司可能与本报告中提及公司正在建立或争取建立业务关系或服务关系。因此，投资者应当考虑到本公司及/或其相关人员可能

存在影响本报告观点客观性的潜在利益冲突。对于本报告可能附带的其它网站地址或超级链接，本公司不对其内容负责，链接内容不构成本报告的任何

部分，仅为方便客户查阅所用，浏览这些网站可能产生的费用和风险由使用者自行承担。 

本公司关于本报告的提示（包括但不限于本公司工作人员通过电话、短信、邮件、微信、微博、博客、QQ、视频网站、百度官方贴吧、论坛、BBS）

仅为研究观点的简要沟通，投资者对本报告的参考使用须以本报告的完整版本为准。 

本报告版权仅为本公司所有。未经本公司书面许可，任何机构或个人不得以翻版、复制、发表、引用或再次分发他人等任何形式侵犯本公司版权。如征

得本公司同意进行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“西部证券研究发展中心”，且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节

和修改。如未经西部证券授权，私自转载或者转发本报告，所引起的一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。本公司保留追究相关责任的权力。

所有本报告中使用的商标、服务标记及标记均为本公司的商标、服务标记及标记。 
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