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翔楼新材（301160.SZ）2023 年年报点评     

积极扩张产能，业绩稳健增长 
 

 2024 年 04 月 15 日 

 

➢ 事件概述：公司发布 2023 年年报：2023 年，公司实现营收 13.53 亿元，

同比增长 11.7%；归母净利润 2.01 亿元，同比增长 42.2%；扣非归母净利 1.81

亿元，同比增长 32.5%。2023Q4，公司实现营收 4.06 亿元，同比增长 24.1%、

环比增长 9.1%；归母净利润 0.63 亿元，同比增长 50.1%、环比增长 11.4%；扣

非归母净利 0.58 亿元，同比增长 46.1%、环比增长 16.3%。 

➢ 点评：公司经营业绩良好，盈利水平不断提高 

① 量：2023 年公司销量同比增加。公司 2023 年金属制品业产品共销售 16.07

万吨，同比增长 19.57%。 

② 价：公司毛利率同比上升。公司会根据市场变化以及大客户需求不断调整产

品结构，适当提升高毛利产品占比。2023 年，公司毛利率为 25.36%，同比增长

3.76pct。2023Q4，公司毛利率为 25.69%，同比增长 0.51pct，环比增长 0.83pct。 

 

➢ 未来核心看点：掌握优质客户资源，积极扩张产能 

① 汽车零部件需求持续增长，精冲钢应用领域不断拓展。随着我国汽车消费的

增长及轻量化趋势下单车使用量的提升，精密冲压钢需求有望持续得到提振。此

外，近年来国内切削刀具，工程机械等非汽车领域对精冲件的需求增长也同样保

持较快增速。 

② 掌握优质客户资源，在手订单充足。公司拥有优质的客户资源，公司已与舍

弗勒、慕贝尔、麦格纳、佛吉亚、等多家国内外知名汽车零部件供应商建立了长

期稳定合作关系。在新兴应用领域，公司目前已进入轴承领域核心客户产业链，

同时正在积极开拓人形机器人核心零部件材料、传感器材料、氢能核心设备材料

等新兴应用领域。 

③ 把握需求释放机遇，积极扩张产能。2023 年公司产能为 16 万吨，产能规模

属于国内同行业第一梯队。安徽新厂项目预期 2024 年底建成，2025 年正式开

始投产，预计当年有望释放产能 4 万吨，远期来看，安徽和苏州两个工厂将能提

供合计 30 万吨产能。 

 

投资建议：翔楼新材未来产能将进一步提升，产品结构优化，具有经营稳健性，

我们预计公司 2024-2026 年归母净利润分别为 2.27、2.64 和 3.22 亿元，对应

现价，PE 分别为 14/12/10 倍，维持“推荐”评级。 

风险提示：原材料价格波动风险，汽车行业周期波动风险，供应商集中度高的风

险。  

 
[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） 1,353 1,461 1,767 2,166 

增长率（%） 11.7 8.0 20.9 22.6 

归属母公司股东净利润（百万元） 201 227 264 322 

增长率（%） 42.2 13.0 16.6 21.9 

每股收益（元） 2.53 2.86 3.34 4.07 

PE 16 14 12 10 

PB 2.0 1.8 1.6 1.4 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 04 月 12 日收盘价）   

  

推荐 维持评级 

当前价格： 39.74 元 
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1 事件概述：公司公布 2023 年年报 

公司发布2023年年报：2023年，公司实现营收13.53亿元，同比增长11.7%；

归母净利润 2.01 亿元，同比增长 42.2%；扣非归母净利 1.81 亿元，同比增长

32.5%。2023Q4，公司实现营收 4.06 亿元，同比增长 24.1%、环比增长 9.1%；

归母净利润 0.63 亿元，同比增长 50.1%、环比增长 11.4%；扣非归母净利 0.58

亿元，同比增长 46.1%、环比增长 16.3%。 

 

 

图1：公司 2023 年度营收同比 11.7%  图2：公司 2023 年度归母净利润同比 42.2% 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图3：公司 2023Q4 营收同比 24.08%  图4：公司 2023Q4 归母净利润同比 0.63% 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 
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2 点评：盈利能力稳步增长 

2.1 产销量同比提升，盈利水平不断提高 

量：2023 年公司销量同比增加。公司 2023 年金属制品业产品共销售 16.07

万吨，同比增长 19.57%。 

价：公司毛利率同比上升。公司会根据市场变化以及大客户需求不断调整产品

结构，适当提升高毛利产品占比。2023 年，公司毛利率为 25.36%，同比增长

3.76pct。2023Q4，公司毛利率为 25.69%，同比增长 0.51pct，环比增长 0.83pct。 

 

图5：公司金属制品业产销量持续增长  图6：公司产成品均价（万元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图7：2023 年公司毛利率上升至 25.21%  图8：2023Q4 公司毛利率上升至 25.69% 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 
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图9：2023 年分产品营收占比  图10：2023 年分产品毛利占比 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

2023 年期间费用同比上升。公司 2023 年期间费用同比上升 44.05%至 0.78

亿元，期间费用率上升 1.29pct 至 5.75%。其中，销售费用上升 73.48%至 0.28

亿元，主要系本期增加市场开拓力度，同时计提股份支付金额、销售人员薪酬等增

加所致；管理费用上升 50.44%至 0.48 亿元，主要系本期计提股份支付金额及管

理人员薪酬增加所致。财务费用同比减少 67.60 至 197 万元，主要系本期银行借

款利息减少所致。 

2023 年研发投入持续增加。2023 年，公司研发费用同比增加 17.18%至 0.51

亿元，研发费用率同比增长 0.17pct 至 3.76%。 

图11：2023 年公司期间费用上升  图12：2023 年研发费用同比增长 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

公司 2023 年股利支付率下滑。公司拟向全体股东每 10 股派发现金红利 3 元

（含税），合计派发现金红利 22,400,000.10 元（含税），股利支付率为 11.16%。 

 

2.2 2023Q4 业绩环比同比均有提升 

2023Q4 vs 2023Q3：2023Q4 归母净利润环比增加 648 万元，主要的增
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利点在于毛利（+1182 万元）、其他/投资收益（+264 万元）、营业外收支（+73

万元；主要的减利点包括费用和税金（-763 万元）、公允价值变动（-18 万元））、

减值损失等（-52 万元）、所得税（-39 万元）。 

2023Q4 vs 2022Q4：2023Q4 归母净利润同比增加 2114 万元，主要的增

利点在于毛利（+2194 万元）、其他/投资收益（+242 万元）、减值损失等（+1.00

亿元）、营业外收支（+684 万元）及少数股东损益（+1.10 亿元）；主要的减利点

包括费用与税金（-548 元）及所得税（-0.17 亿元）。 

图13：2023Q4 业绩环比变化拆分（单位：万元）  图14：2023Q4 业绩同比变化拆分（单位：万元） 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

 

3 核心看点：掌握优质客户资源，积极扩张产能 

汽车零部件需求持续增长，精冲钢应用领域不断拓展。随着我国汽车消费的增

长及轻量化趋势下单车使用量的提升，精密冲压钢需求有望持续得到提振。此外，

近年来国内切削刀具，工程机械等非汽车领域对精冲件的需求增长也同样保持较

快增速。 

掌握优质客户资源，在手订单充足。公司拥有优质的客户资源，公司已与舍弗

勒、慕贝尔、麦格纳、佛吉亚、等多家国内外知名汽车零部件供应商建立了长期稳

定合作关系。在新兴应用领域，公司目前已进入轴承领域核心客户产业链，同时正

在积极开拓人形机器人核心零部件材料、传感器材料、氢能核心设备材料等新兴应

用领域。 

把握需求释放机遇，积极扩张产能。2023 年公司产能为 16 万吨，产能规模

属于国内同行业第一梯队。安徽新厂项目预期 2024 年底建成，2025 年正式开始

投产，预计当年有望释放产能 4 万吨，远期来看，安徽和苏州两个工厂将能提供

合计 30 万吨产能。在生产产品上，安徽的项目将倾向于工艺复杂、技术含量高的

轴承等高端制造领域，进一步优化公司产品结构，从源头保障公司业绩高速增长。

根据同行业公司公开信息，公司经营规模在细分市场处于相对领先地位。 
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4 盈利预测与投资建议 

翔楼新材未来产能将进一步提升，产品结构优化，具有经营稳健性，我们预计

公司 2024-2026 年归母净利润分别为 2.27、2.64 和 3.22 亿元，对应现价，PE 分

别为 14/12/10 倍，维持“推荐”评级。 
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5 风险提示 

1）原材料价格波动风险。由于公司存在原材料和产成品的备货，原材料采购

时点早于产品结算时点，上述时间差异导致原材料价格波动的风险传导机制可能

会存在一定的滞后性，且公司少部分客户采用定期调整价格的定价机制，公司存在

无法完全消化原材料价格波动的风险。因此未来如果上游钢材价格持续较大波动，

而公司产品价格未能及时调整，将对公司经营业绩产生不利影响。 

2）汽车行业周期波动风险。公司的产品主要应用于汽车行业，公司的业务发

展和汽车行业的整体发展状况以及景气程度密切相关。汽车行业受宏观经济和国

家产业政策的影响较大，若未来国内经济增速持续放缓、全球经济形势恶化，或者

国家产业政策发生不利变化，则可能导致汽车行业产销量持续下滑，将对整车制造

厂商及其上游供应商造成不利影响，从而对公司生产经营和盈利能力造成不利影

响。 

3）供应商集中度高的风险。公司原材料供应商较为集中，报告期内前五大供

应商的采购金额占采购总额比重超过 70%。如果现有供应商因各种原因无法保障

原材料供应，公司将面临短期内原材料供应紧张、采购成本增加及重新建立采购渠

道等问题，将对公司原材料采购、生产经营以及财务状况产生不利影响。 
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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 1,353 1,461 1,767 2,166  成长能力（%）     

营业成本 1,010 1,078 1,311 1,612  营业收入增长率 11.69 7.97 20.93 22.59 

营业税金及附加 8 7 9 11  EBIT 增长率 29.44 16.64 17.47 22.45 

销售费用 28 29 35 41  净利润增长率 42.20 13.00 16.60 21.88 

管理费用 48 51 62 74  盈利能力（%）     

研发费用 51 54 65 78  毛利率 25.36 26.25 25.83 25.57 

EBIT 214 249 293 359  净利润率 14.83 15.52 14.96 14.88 

财务费用 2 0 0 -1  总资产收益率 ROA 10.57 10.86 11.15 11.84 

资产减值损失 0 0 0 0  净资产收益率 ROE 12.81 12.81 13.17 14.02 

投资收益 5 6 6 6  偿债能力     

营业利润 218 254 298 365  流动比率 4.64 5.36 5.36 5.38 

营业外收支 13 6 5 5  速动比率 3.27 3.81 3.74 3.69 

利润总额 231 260 303 370  现金比率 0.97 1.35 1.28 1.24 

所得税 30 33 39 47  资产负债率（%） 17.46 15.20 15.34 15.58 

净利润 201 227 264 322  经营效率     

归属于母公司净利润 201 227 264 322  应收账款周转天数 115.92 112.99 112.99 112.99 

EBITDA 238 274 319 389  存货周转天数 112.07 112.70 112.70 112.70 

      总资产周转率 0.78 0.73 0.79 0.85 

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

货币资金 298 394 434 492  每股收益 2.53 2.86 3.34 4.07 

应收账款及票据 430 450 545 668  每股净资产 19.79 22.36 25.36 29.03 

预付款项 104 115 139 171  每股经营现金流 2.11 2.51 1.51 1.67 

存货 310 332 404 497  每股股利 0.30 0.34 0.40 0.49 

其他流动资产 276 272 290 314  估值分析     

流动资产合计 1,418 1,563 1,813 2,143  PE 16 14 12 10 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 2.0 1.8 1.6 1.4 

固定资产 187 173 158 198  EV/EBITDA 12.36 10.72 9.22 7.57 

无形资产 66 66 66 66  股息收益率（%） 0.75 0.86 1.01 1.23 

非流动资产合计 480 525 559 579       

资产合计 1,898 2,088 2,372 2,723       

短期借款 75 75 75 75  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 158 166 202 249  净利润 201 227 264 322 

其他流动负债 73 50 61 75  折旧和摊销 24 25 26 30 

流动负债合计 306 292 338 399  营运资金变动 -50 -46 -166 -215 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 167 199 120 132 

其他长期负债 25 25 25 25  资本开支 -198 -65 -56 -46 

非流动负债合计 25 25 25 25  投资 -12 0 0 0 

负债合计 331 317 364 424  投资活动现金流 -203 -59 -50 -40 

股本 79 79 79 79  股权募资 130 0 0 0 

少数股东权益 0 0 0 0  债务募资 -73 -19 0 0 

股东权益合计 1,567 1,771 2,008 2,298  筹资活动现金流 30 -44 -29 -34 

负债和股东权益合计 1,898 2,088 2,372 2,723  现金净流量 -6 96 40 58 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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