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证券研究报告·A 股公司简评 金属新材料 

二季度业绩环比大增， 

芯片电感业务进入发展快车道 
 

核心观点 

公司二季度实现归母净利润 1.18 亿元，同比增长 3.37%，环比增

长 59.34%。公司是国内金属软磁领军企业，已经构建了一套全球

领先的可覆盖 5kHz~10MHz 频率段应用的金属磁粉芯体系。依托

领先的软磁材料优势，公司芯片电感产品与全球多家知名企业建

立合作关系，已经稳定供应 GPU 市场，未来预计随着 AISC 芯片

的量产，新电感产品放量增长，公司芯片电感第二成长曲线已经

进入高速发展的快车道。 

事件 

上半年归母净利润 1.91 亿元，同比增长 3.28%。 

铂科新材上半年实现营业总收入 8.61 亿元，同比增长 8.11%，归

母净利润 1.91 亿元，同比增长 3.28%。分季度看，二季度营业总

收入 4.77 亿元，同比增长 3.54%，环比增长 24.54%，二季度归

母净利润 1.18 亿元，同比增长 3.37%，环比增长 59.34%。 

简评 

主业稳健增长，保持市场领先地位。 

上半年公司金属软磁粉芯主业实现营收 6.57 亿元，同比增长

11.97%，行业领先地位进一步夯实。分板块看，新基建及人工智

能需求爆发，下游通讯、服务器电源、UPS、新能源汽车及桩领

域销售收入高速增长，新能源车及桩海外市场取得特斯拉等头部

客户的重大突破；光伏上半年抢装影响下，营收增长稳健。公司

金属软磁粉芯产品从“铁硅 1 代”开始，不断迭代升级至“铁硅

5 代”，建立了一套全球领先的可覆盖 5kHz~10MHz 频率段应用

的金属磁粉芯体系，可满足众多应用领域的性能需求。 

芯片电感第二成长曲线进入高速发展快车道。 

上半年公司电感元件实现营收 1.76 亿元，同比下降 9.71%，主要

系一季度订单受模组类客户新老方案切换影响而下降，随着新方

案的切换完成，二季度出货开始逐步恢复，并持续保持增长态势。

公司芯片电感产品与下游 MPS、Flex 等多家全球知名厂商建立合

作，在 GPU、AISC、光模块、DDR、消费电子等领域实现批量

供货或送样，尤其是 AISC 领域随谷歌、亚马逊、Meta、微软等

AI 巨头的加速布局 AISC 芯片，预计 2026 年将迎来巨大的市场

机会。产能方面，在原有设备自动化提升产能的同时，新建高端

一体成型电感产线建设，为市场需求快速扩容打下坚实基础。  
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主要数据 

股票价格绝对/相对市场表现（%）  
 

1 个月 3 个月 12 个月 

40.07/32.59 64.75/51.82 78.67/44.74 

12 月最高/最低价（元）  76.20/36.74 

总股本（万股）  28,951.51 

流通 A 股（万股）  23,734.33 

总市值（亿元）  198.38 

流通市值（亿元）  162.63 

近 3 月日均成交量（万）  785.90 

主要股东   

深圳市摩码新材料投资有限公司  22.54% 
 

股价表现 

 
 

相关研究报告  

24.08.28 

【中信建投金属和金属新材料】铂科新
材(300811):三大业务同时发力业绩高

增， 芯片电感继续加码释放潜力 

【中信建投金属和金属新材料】铂科新
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金属软磁粉产线实现大幅增长，开拓高端粉体需求市场。 

上半年金属软磁粉末取得了较大的增长，实现销售收入 2638.07 万元，同比增长 90.35%。金属软磁粉末直接决

定器件性能，公司已经构建多种粉体产品矩阵，包括低损耗铁硅粉、耐大电流铁硅铬粉以及高频特性优异的非

晶纳米晶粉，其中铁硅铬粉已经实现进口替代，非晶纳米晶粉进入量产导入阶段。粉体工厂总体规划、分期实

施，已经投产多条非晶纳米晶和水雾化铁硅铬粉末产线，构建公司第三成长曲线。 

盈利预测和投资建议：公司金属软磁粉芯业务稳步发展，构建的芯片电感及高端软磁粉业务已经成长为公司新

的成长曲线，随着下游 AISC、DDR等市场对芯片电感需求的放量，公司业绩将继续高速增长，预计 2025-2027

年，公司营收 21.0/25.7/31.7 亿元，归母净利润 4.7/5.9/7.6 亿元，对应 PE 为 45/36/28 倍，公司高成长，维持“买

入”评级。 

风险提示：1、公司金属磁粉芯业务，受光伏行业景气度影响，存在出货量不及预期的可能，以及市场竞争恶化

的可能；2、公司金属软磁粉芯原材料为铁、硅、铝、镍等金属，上游原材料价格大幅波动或影响成本进而影响

盈利能力；3、光伏、储能及新能源汽车市场受政策影响较大，若行业政策发生变化或影响市场需求；4、芯片

电感行业景气度高，但受下游 AI 服务器需求影响较大，若 GPU 出货放缓、AISC市场放量时间推迟，或导致芯

片电感业务增速放缓。 

  

重要财务指标 

 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

营业收入(百万元) 1,158.52 1,662.94 2,098.18 2,567.12 3,172.10 

YoY(%) 8.71 43.54 26.17 22.35 23.57 

净利润(百万元) 255.77 375.72 472.74 588.47 763.26 

YoY(%)  32.48 46.90 25.82 24.48 29.70 

毛利率(%) 39.61 40.70 40.95 41.03 42.10 

净利率(%) 22.08 22.59 22.53 22.92 24.06 

ROE(%) 13.45 16.26 17.41 18.27 19.69 

EPS(摊薄/元) 0.88 1.30 1.63 2.03 2.64 

P/E(倍) 82.33 56.04 44.54 35.78 27.59 

P/B(倍) 11.07 9.11 7.75 6.54 5.43 
 

资料来源：iFinD，中信建投证券 
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分析师介绍 
王介超  

金属新材料首席分析师，中南大学硕士，高级工程师，一级建造师，咨询师，曾主编 

GB/T18916.31，拥有《一种利用红土镍矿生产含镍铁水的方法》等多项专利，擅长金

属新材料及建筑材料产业研究，上榜新财富最佳分析师，新浪财经金麒麟钢铁有色最

佳分析师，wind 金牌分析师，水晶球钢铁行业第二名，上证报材料行业最佳分析师等。 

 

覃静  

中信建投证券金属和金属新材料研究员，一级建造师，有色期货研究 10 年，大类资产

配置商品策略分析 2 年。曾任国内头部期货公司有色研究负责人，为国内多家上市企

业提供风险管理指导，善于供需与宏观结合，兼顾卖方系统研究与买方战略布局，挖

掘行业投资机会，曾获“上期所最佳产业分析师”。 

 

郭衍哲  

金属及金属新材料分析师，中南大学矿业工程硕士，四年产业工作经验，曾任职于专

业有色咨询研究专业机构，覆盖有色金属及金属新材料领域研究，新财富、水晶球、

金牛奖、金麒麟奖团队成员。 

 

汪明宇  

金属和金属新材料行业分析师，清华大学金融硕士，覆盖黑色产业链上下游，2024 年

新财富、水晶球、金麒麟奖团队成员。 
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评级说明  
 

投资评级标准  评级 说明 

报告中投资建议涉及的评级标准为报告发布日后 6

个月内的相对市场表现，也即报告发布日后的 6 个

月内公司股价（或行业指数）相对同期相关证券市

场代表性指数的涨跌幅作为基准。A股市场以沪深

300 指数作为基准；新三板市场以三板成指为基准；

香港市场以恒生指数作为基准；美国市场以标普 

500 指数为基准。 

股票评级 

买入 相对涨幅 15％以上 

增持 相对涨幅 5%—15％ 

中性 相对涨幅-5%—5％之间 

减持 相对跌幅 5%—15％ 

卖出 相对跌幅 15％以上 

行业评级 

强于大市 相对涨幅 10%以上 

中性 相对涨幅-10-10%之间 

弱于大市 相对跌幅 10%以上 
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法律主体说明 

本报告由中信建投证券股份有限公司及/或其附属机构（以下合称“中信建投”）制作，由中信建投证券股份有限公司在中华人民共和国
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