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报告要点 

2024H1行业整体业绩延续下降趋势，Q2业绩环比显著改善，行业经营或已

触底回升，而行业 PE处于历史低位，可静待花开。 

H1新材料行业营收和归母净利继续下降。2024H1，行业营收同比下降 6.6%，

归母净利同比下降 18.5%，平均毛利率同比保持不变。2024H1，新材料行业

平均 PE 为 37，处于历史的 28%分位。 

Q2 新材料行业营收、归母净利环比显著上升。2024Q2，行业营收环比上升

18.5%，同比下降 0.5%；归母净利环比上升 44.2%，同比下降 2.1%；平均毛

利率为环比下降 0.1个百分点，同比上升 0.5个百分点。 

2024Q2和 H1能源汽车结构材料（铝合金、镁合金）行业营收增长最快，股

价涨幅也居前。近年来轻量化合金行业（铝合金、镁合金）受到国家产业政策

的鼓励和支持，汽车轻量化零部件和结构件需求旺盛，行业内公司积极开拓

市场、创新技术、扩大应用，产量增长是收入增长的主要因素。 

2024Q2和 H1粉体材料及 3D打印行业盈利表现亮眼。下游半导体和消费电

子行业需求回暖、受 AI浪潮催化，行业产品结构提升，同时行业格局好，技

术创新提升公司护城河，行业平均毛利率同比增加 2.5个百分点。其中，部分

企业实现归母净利同比大幅增长，如银邦股份（+154%）、东睦股份

（+431.5%）、博迁新材（+224%）、金太阳（+102%）、铂力特（+398%）。

展望未来，半导体周期延续上行，亮眼业绩有望持续。 

稀土磁材公司营业收入 Q2 环比改善幅度最大。行业供给过剩、下游需求放

缓、行业竞争加剧等多因素影响，整体行业出现量升价减的情况，稀土磁材价

格 2024Q1跌幅较大，Q2 企稳回升，故行业营收和归母净利出现“V 型”趋

势。2024年第一批、第二批稀土矿产品配额均为 13.5 万吨，增速分别较 2023

年下降 16、17个百分点，稀土供给收缩明显，或带动 Q3 价格持续回暖，使

得稀土磁材公司业绩持续改善。 

新材料行业 2024Q2 业绩明显回暖，与股价走势出现背离，有望出现价值回

归，建议后续关注相关投资机会。 

 

  

 

 

 

风险提示： 1、下游需求不及预期；2、产品价格波动；3、新产能释放不及预期等。 
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1. 2024H1 行业业绩延续下降趋势，新能源汽车结构材料行业成长

性居前，粉体材料及 3D打印行业盈利能力突出 

2024H1，100家国内上市的新材料公司业绩延续了 2023年的下降趋势。报告期内，营业收

入合计 2,958.55亿元，同比下降 6.6%；归母净利润合计 160.48亿元，同比下降 18.5%；平

均毛利率为 14.6%，同比保持不变。近三年，2021、2022 年新材料行业营收、归母净利保

持增长，2023年及 2024H1 行业营收和归母净利持续下降。  

图表 1：新材料行业近三年营收和毛利率情况  图表 2：新材料行业近三年归母净利情况 

 

 

 

资料来源：Wind, 五矿证券研究所  资料来源：Wind, 五矿证券研究所 

 

图表 3：新材料行业近三年毛利率呈现下滑趋势 

 

资料来源：Wind, 五矿证券研究所 

其中，新能源汽车结构材料行业成长性居前，稀土磁材行业营收增长最乏力；粉体材料及 3D

打印行业盈利能力突出，超硬材料行业归母净利表现差强人意。 

子行业中，新能源汽车结构材料（铝合金、镁合金）行业营业收入同比增长最快，为 11.9%。

主要系近年来轻量化合金行业（铝合金、镁合金）受到国家产业政策的鼓励和支持，汽车轻

量化零部件和结构件需求旺盛，行业内公司积极开拓市场、创新技术、扩大应用，产量增长

是收入增长的主要因素。 

稀土磁材行业营业收入同比下降最快，为-28.9%。主要系行业供给过剩、下游需求放缓、行

业竞争加剧等多因素影响，整体行业出现量升价减的情况，稀土磁材 2024H1价格大幅下降，

如 2024年 6月末镨钕氧化物、氧化镝、氧化铽价格同比下降 20.1%、19.6%、39.3%，行业

毛利率同比下降 2.3 个百分点至 9.1%，导致许多稀土磁材公司营收和归母净利出现不同幅

度的下降。 
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图表 4：新能源汽车 2024H1 同比增速为 32%  图表 5：中国稀土价格指数 2024Q1 跌幅较大，Q2 企稳回升 

 

 

 

资料来源：Wind, 五矿证券研究所  资料来源：Wind, 五矿证券研究所 

粉体材料及 3D 打印行业归母净利同比增长最快，为 43.2%。主要系下游半导体和消费电子

行业需求回暖、受 AI浪潮催化，行业产品结构提升，同时行业格局好，技术创新提升公司护

城河，行业平均毛利率同比增加 2.5个百分点。其中，部分企业实现归母净利同比大幅增长，

如银邦股份（+154%）、东睦股份（+431.5%）、博迁新材（+224%）、金太阳（+102%）、铂

力特（+398%）。 

超硬新材料归母净利同比下降最快，为-29.2%。主要系金刚石线企业盈利能力下滑较大。尽

管行业内公司销量进一步增长，如美畅股份销量同比增长 24.7%，但光伏行业竞争加剧，产

业链价格整体下滑，金刚石线价格也高度承压、盈利空间受到进一步压缩，金刚石线企业美

畅股份、高测股份归母净利出现同比大幅下降，分别为-69%、-62%。 

图表 6：2024H1 新材料行业业绩情况 

 

资料来源：Wind, 五矿证券研究所 

  

2. 2024Q2 行业经营情况触底回升，稀土磁材行业扭亏为盈 

2024Q2，新材料行业营业收入、归母净利环比均有显著改善，毛利率有所回升，行业经营情

况或已触底，Q3 有望继续环比改善。报告期内，新材料公司营业收入合计 1599.33 亿元，

环比上升 18.5%，同比下降 0.5%；归母净利润合计 94.41 亿元，环比上升 44.2%，同比下

降 2.1%；平均毛利率为 14.5%，环比下降 0.1个百分点，同比上升 0.5个百分点。 

  

收入
（亿元）

同比 毛利率 同比变动 归母净利（亿元） 同比

新能源汽车结构材料 720.81          11.9% 9.6% 0.2% 24.14                          22.7%
超纯新材料 181.75          5.4% 23.6% -1.1% 26.48                          -7.1%
粉体材料及3D打印 201.97          2.7% 21.0% 2.5% 12.14                          43.2%
航空航天新材料 354.83          1.1% 24.7% -0.8% 40.48                          -10.4%
超硬新材料 298.09          -5.7% 21.4% -2.1% 27.92                          -29.2%
催化提纯材料 347.46          -4.1% 9.3% 0.1% 13.21                          -19.7%
其他战略新材料 304.45          -13.8% 14.3% 3.5% 19.13                          -2.3%
稀土磁材 549.19          -28.9% 9.1% -2.3% 33.53                          22.7%
新材料行业 2,958.55       -6.6% 14.6% 0.0% 197.02                        -18.5%
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图表 7：2024Q2 新材料公司营业收入环比上升 18.5%，同比下降 0.5%  图表 8：2024Q2 新材料行业归母净利环比上升 44.2%，同比下降 2.1% 

 

 

 

资料来源：Wind, 五矿证券研究所  资料来源：Wind, 五矿证券研究所 

其中，催化提纯材料、稀土磁材公司营业收入环比增幅最大，分别为 30.0%、30.1%。稀土

磁材行业扭亏为盈，粉体材料及 3D打印公司归母净利润环比增长最快，为 73%。 

稀土磁材价格 2024Q1 跌幅较大，Q2 企稳回升，因此行业营业收入和归母净利大幅增长。

2024年第一批、第二批稀土矿产品配额均为 13.5万吨，增速分别较 2023年下降 16、17 个

百分点，稀土供给收缩明显，或带动 Q3价格持续回暖，使得稀土磁材公司业绩持续改善。 

催化提纯材料行业营收环比增长较快主要系光伏行业快速发展对白银的需求持续放量，银价

上涨，叠加季节性因素（Q1往往是全年业绩底点），因此光伏银浆行业公司收入环比增长较

快。 

粉体材料及 3D 打印公司下游消费电子、半导体行业复苏，进而带动行业产品结构提升，量

价齐升提振行业业绩，行业 2024Q2 营收环比增长 15%，毛利率环比提升 1.2 个百分点，归

母净利环比增长 73%。展望 Q3，半导体行业仍然处于上行周期，行业有望保持亮眼业绩。 

图表 9：2024Q2 智能手机出货量同比高增  图表 10：2024Q2 全球半导体市场回暖 

 

 

 

资料来源：Wind, 五矿证券研究所  资料来源：Wind, 五矿证券研究所 

  

图表 11：2024Q2 新材料行业业绩情况 

 

资料来源：Wind, 五矿证券研究所 

收入
（亿元）

环比 同比 毛利率 环比 同比
归母净利
（亿元）

环比 同比

新能源汽车结构材料 385.30      14.8% 13.6% 9.5% -0.2% 0.4% 16.48     26% 34%
超纯新材料 97.34        15.3% 11.3% 23.4% -0.5% 1.4% 13.77     27.3% 13.1%
粉体材料及3D打印 108.05      15.0% 6.0% 21.9% 2.0% 2.5% 11.03     73.3% 54.8%
航空航天新材料 188.72      13.6% 2.9% 25.2% 1.0% 0.0% 19.83     20.7% -6.1%
催化提纯材料 196.38      30.0% 1.8% 9.0% -0.7% 0.0% 5.27       -1.1% -32.6%
超硬新材料 152.23      4.4% -9.5% 21.9% 1.2% -1.0% 10.30     8.8% -25.3%
其他战略新材料 160.82      19.5% -7.2% 13.7% -0.7% -0.4% 9.54       11.9% -1.8%
稀土磁材 310.48      30.1% -14.1% 9.3% 0.5% -0.6% 8.19       -278.1% -33.8%
新材料行业 1,599.33   18.5% -0.5% 14.5% -0.1% 0.5% 94.41    44.2% -2.1%
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3. 新能源结构材料行业股价或已触底 

3.1 子行业多数下跌，新能源结构材料涨幅亮眼 

2024H1，新材料行业平均跌幅为-13.8%。2024H1，沪深 300涨幅为 0.9%，以沪深 300 为

参照，新材料行业相对跌幅为-15.8%。 

图表 12：新材料指数近三年股价走势 

 
资料来源：Wind, 五矿证券研究所 

其中，新能源汽车结构材料行业平均涨幅最大，达到了 7.7%。行业在 Q1涨幅较大，为 29%，

而 Q2跌幅居前，为-11.6%，拖累 H1 表现。Q1主要为万丰奥威领涨，2024Q1实现 242%

涨幅，Q2跌幅为-15%，H1整体股价实现 170%涨幅。 

航空航天新材料行业平均跌幅最大，为-21.2%。航空航天材料中，主要为碳纤维行业跌幅较

大，2024H1 碳纤维价格竞争加剧，原材料成本高位运行，行业内公司盈利能力出现不同程

度下滑。 

图表 13：2024H1 新能源汽车结构材料行业平均涨幅最大，超硬新材料行业平均跌幅最大 

 

资料来源：Wind, 五矿证券研究所 

2024Q2，新材料行业悉数下跌，平均跌幅为-8.0%。2024Q2，沪深 300 涨幅为 3.10%，以

沪深 300为参照，新材料行业相对跌幅为-10.9%。 

其他战略新材料跌幅最小，为-0.8%。主要系锡业股份Q2实现 8.9%的涨幅。 

超硬新材料行业平均跌幅最大，达到了-14.6%。主要原因是光伏行业产业链竞争加剧，导致

金刚线等辅材的毛利被压缩，企业整体盈利空间下降导致。另外，硬质合金刀具业务增长不

及预期的影响较大，目前高端硬质合金刀具领域依然以外资企业为主，国内企业近几年在研
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发和制造上都投入大量的成本，但是目前看来国产化批量替代还有待观察，而替代进度缓慢

以及前提投资回报不及预期等因素可能是导致行业股价下跌的主要因素。 

图表 14：2024Q1 新能源汽车结构材料涨幅最大  图表 15：2024Q2 超硬新材料跌幅最大  

 

 

 

资料来源：Wind, 五矿证券研究所  资料来源：Wind, 五矿证券研究所 

3.2 行业估值处于历史低位 

2024H1，新材料行业平均 PE 为 37.06，处于历史的 28%分位。其中，超纯新材料行业 PE

最高，为 57，超硬新材料的历史 PE 最低，为 14.65。行业整体处于历史 PE 水平的底部，

静待行业估值反转。 

图表 16：2024 上半年末，新材料行业估值处于历史低位 

 
资料来源：Wind, 五矿证券研究所 

 

4. 新材料价格涨多跌少 

2024H1,新材料价格涨少跌多。新能源材料中，碳酸锂和氢氧化锂跌幅较大，分别达到-70.19%

和-71.80%。三元前驱体和正磷酸铁跌幅分别是-19.08%和-13.62%。 

航空航天材料价格均有不同幅度下跌，其中海绵钛、电解钴，镍期货跌幅分别为-15.52%、-

20.67%、-13.98%。 

稀土磁材价格同样有不同程度下跌。其中稀土、镨钕氧化物、氧化镝、氧化铽跌幅分别为-

21.97%、-20.10%、-19.56%、-39.27%。 

其他小金属新材料涨跌不一。其中江西钨精矿和江西仲钨酸铵呈上涨趋势，涨幅分别为 17.84%

和 16.90%，钼精矿、钼铁、海绵锆和镁锭均有下跌，跌幅分别为-5.95%，-6.39%，-9.91%

和-11.23%。 

图表 17：2024H1 各细分领域新材料价格情况 
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应用领域 品种 价格 同比 

新能源材料 

碳酸锂（元/吨） 91460 -70.19% 

氢氧化锂（元/吨） 82860 -71.80% 

三元前驱体（523）（万元/吨） 7 -19.08% 

正磷酸铁（国产）（万元/吨） 1.0625 -13.62% 

航空航天材料 

海绵钛（≥99.6%，国产）（元/

千克） 
49 -15.52% 

电解钴（Co99.98）（元/吨） 238000 -20.67% 

镍期货收盘价（元/吨） 135480 -13.98% 

稀土磁材 

稀土价格指数 158.4 -21.97% 

镨钕氧化物（元/吨） 

363300 -20.10% ((Nd2O3+Pr6O11)/TREO≥

75.0%) 

氧化镝(99.5-99.9%)（元/千克） 1830 -19.56% 

氧化铽(99.9-99.99%)（元/千克） 5290 -39.27% 

其他小金属新材料 

江西钨精矿(65%)（元/吨） 142000 17.84% 

江西仲钨酸铵(88.5%)（元/吨） 211000 16.90% 

钼精矿(45%-50%,国产)（元/吨

度） 
3635 -5.95% 

钼铁(60%Mo,国产)（万元/基吨） 23.45 -6.39% 

海绵锆(≥99%,国产)（元/千克） 180 -9.91% 

镁锭(1#)（元/吨） 19690 -11.23% 

资料来源：Wind, 五矿证券研究所 

 

5. 总结 

2024H1行业整体业绩延续下降趋势，Q2业绩环比显著改善，行业经营或已触底回升，而股

价于 Q2 延续跌势，基本面情况与股价走势背离，行业 PE 处于历史低位，可静待花开。建

议后续关注新材料相关投资机会。 

 

风险提示 

1、下游需求不及预期； 

2、产品价格波动； 

3、新产能释放不及预期等。 
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