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翔楼新材（301160.SZ）2024 年半年报点评     

把握市场技术前沿，积极扩张产能 
 

 2024 年 08 月 21 日 

 

➢ 事件概述：公司发布 2024 年半年报。2024H1，公司实现营收 7.08 亿元，

同比增长 23.1%；归母净利润 0.94 亿元，同比增长 16.4%；扣非归母净利 0.91

亿元，同比增长 24.8%。2024Q2，公司实现营收 3.57 亿元，同比增长 13.1%、

环比增长 2%；归母净利润 0.43 亿元，同比增长 6%、环比减少 15%；扣非归母

净利 0.43 亿元，同比增长 10.3%、环比减少 11.3%。 

➢ 点评：毛利率保持稳定，期间费用增长较多 

① 毛利率保持稳定。2024H1，公司毛利率为 25.13%，同比下滑 0.32pct，其

中汽车零部件精冲材料毛利率同比下滑 0.64pct，工业用精冲材料毛利率同比增

长 1.48pct；Q2，公司毛利率为 25.19%，同比减少 0.17pct，环比增长 0.13pct。 

② 期间费用增长较多。销售费用和管理费用同比分别增长 34.53%和 21.57%，

主要由于实施限制性股票激励计划确认的本期股份支付金额增加所致。研发费用

同比增长 40.52%。 

 

➢ 未来核心看点：把握市场技术前沿，积极扩张产能 

① 致力于市场技术前沿。公司联动产业链上下游，投资购置了各类先进的专用

生产设备及精密检测仪器，拥有自主研发的特种工艺与技术，并拥有自己的专利。

公司生产的精密冲压新材料可用于多种零部件的一次成形，能够显著降低下游客

户生产成本，并凭借稳定可靠的质量获得了许多国内外知名企业的认可，并在汽

车安全系统、汽车动力系统材料等领域实现了进口替代。 

② 掌握优质客户资源，积极开拓海外市场。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。在市场开

拓方面，公司在受益国内市场需求增量红利的同时，积极进行海外市场开拓，目

前已经实现对多家国际客户海外生产基地的覆盖。 

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 2.09、2.44 和 3.09 亿元，对应

现价，PE 分别为 12/11/8 倍，维持“推荐”评级。 

风险提示：原材料价格波动风险，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 1,531 1,852 2,271 

增长率（%） 11.7 13.1 21.0 22.6 

归属母公司股东净利润（百万元） 201 209 244 309 

增长率（%） 42.2 4.1 16.7 26.6 

每股收益（元） 2.53 2.64 3.08 3.90 

PE 13 12 11 8 

PB 1.6 1.6 1.4 1.2 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 08 月 21 日收盘价）   

  

推荐 维持评级 

当前价格： 32.46 元 
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1 事件概述：公司公布 2024 年半年报 

公司发布2024年半年报：2024H1，公司实现营收7.08亿元，同比增长23.1%；

归母净利润 0.94 亿元，同比增长 16.4%；扣非归母净利 0.91 亿元，同比增长

24.8%。2024Q2，公司实现营收 3.57 亿元，同比增长 13.1%、环比增长 2%；归

母净利润 0.43 亿元，同比增长 6%、环比减少 15%；扣非归母净利 0.43 亿元，

同比增长 10.3%、环比减少 11.3%。 

 

图1：公司 2024H1 营收同比增 23.1%  图2：公司 2024H1 归母净利润同比增 16.4% 

 

 

 
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 2024Q2 营收同比增 13.1%  图4：公司 2024Q2 归母净利润同比增 6.0% 

 

 

 
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：毛利率保持稳定，期间费用增长较多 

毛利率保持稳定。2024H1，公司毛利率为 25.13%，同比下滑 0.32pct，其

中汽车零部件精冲材料毛利率同比下滑 0.64pct 至 23.94%，工业用精冲材料毛利

率同比增长 1.48pct 至 19.81%；Q2，公司毛利率为 25.19%，同比减少 0.17pct，

环比增长 0.13pct。 

 

图5：2024H1 公司毛利率上升至 25.13%  图6：2024Q2 公司毛利率上升至 25.19% 

 

 

 

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7：2024H1 分产品营收占比  图8：2024H1 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 
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图9：分产品毛利率 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 

 

2024H1 期间费用同比上升。公司 2023 年期间费用同比上升 25.99%至 0.46

亿元，期间费用率上升 0.15pct 至 6.54%。其中，销售费用上升 34.53%至 0.17

亿元，销售费用率同比上升 0.21pct 至 2.44%，管理费用上升 21.57%至 0.28 亿

元，管理费用率同比下滑 0.05pct 至 3.95%，主要系实施限制性股票激励计划确

认的本期股份支付金额增加所致；财务费用同比增加 17.4%至 105 万元，财务费

用率同比下滑 0.01pct 至 0.15%。 

2024H1 研发投入持续增加。2024H1，公司研发费用同比增加 40.52%至

0.31 亿元，研发费用率同比上市 0.55pct 升至 4.43%。 

 

图10：2024H1 公司期间费用上升  图11：2024H1 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 
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图12：2024Q2 公司期间费用上升  图13：2024Q2 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 

 

3 核心看点：把握市场技术前沿，积极扩张产能 

致力于市场技术前沿。公司在下游客户新产品或新项目启动早期即参与介入，

在充分识别并了解客户对材料性能要求后，结合现有工艺技术与经验，提出原料显

微组织、成分及性能要求，公司通过精密冷轧、热处理工艺，最终生产出符合客户

要求的产品。公司投资购置了各类先进的专用生产设备及精密检测仪器，拥有自主

研发的特种工艺与技术，并拥有自己的专利。公司生产的精密冲压新材料可用于多

种零部件的一次成形，能够显著降低下游客户生产成本，并凭借稳定可靠的质量获

得了许多国内外知名企业的认可，并在汽车安全系统、汽车动力系统材料等领域实

现了进口替代。 

掌握优质客户资源，积极开拓海外市场。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。在市场开拓方

面，公司在受益国内市场需求增量红利的同时，积极进行海外市场开拓，目前已经

实现对多家国际客户海外生产基地的覆盖。 

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。 
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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 2.09、2.44 和 3.09 亿元，对应现价，PE 分

别为 12/11/8 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）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 1,531 1,852 2,271  成长能力（%）     

营业成本 1,010 1,146 1,394 1,715  营业收入增长率 11.69 13.10 20.99 22.64 

营业税金及附加 8 9 11 13  EBIT 增长率 29.44 10.96 15.83 26.74 

销售费用 28 35 39 43  净利润增长率 42.20 4.12 16.66 26.65 

管理费用 48 57 69 79  盈利能力（%）     

研发费用 51 63 76 84  毛利率 25.36 25.16 24.74 24.49 

EBIT 214 237 275 348  净利润率 14.83 13.65 13.16 13.59 

财务费用 2 2 3 3  总资产收益率 ROA 10.57 10.51 10.80 11.87 

资产减值损失 0 0 0 0  净资产收益率 ROE 12.81 12.76 13.13 14.45 

投资收益 5 3 6 6  偿债能力     

营业利润 218 237 277 351  流动比率 4.64 4.19 4.24 4.38 

营业外收支 13 0 0 0  速动比率 3.27 2.67 2.66 2.72 

利润总额 231 237 277 351  现金比率 0.97 0.38 0.35 0.39 

所得税 30 28 33 42  资产负债率（%） 17.46 17.62 17.72 17.84 

净利润 201 209 244 309  经营效率     

归属于母公司净利润 201 209 244 309  应收账款周转天数 115.92 112.99 112.99 112.99 

EBITDA 238 263 301 385  存货周转天数 112.07 112.70 112.70 112.70 

      总资产周转率 0.78 0.79 0.87 0.94 

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

货币资金 298 124 132 173  每股收益 2.53 2.64 3.08 3.90 

应收账款及票据 430 474 573 703  每股净资产 19.79 20.69 23.45 26.98 

预付款项 104 122 148 182  每股经营现金流 2.11 1.73 1.21 1.50 

存货 310 353 430 529  每股股利 0.30 0.32 0.37 0.47 

其他流动资产 276 288 307 333  估值分析     

流动资产合计 1,418 1,361 1,590 1,920  PE 13 12 11 8 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 1.6 1.6 1.4 1.2 

固定资产 187 173 158 322  EV/EBITDA 10.26 9.30 8.12 6.35 

无形资产 66 66 66 66  股息收益率（%） 0.92 0.98 1.14 1.44 

非流动资产合计 480 627 667 680       

资产合计 1,898 1,989 2,257 2,600       

短期借款 75 95 95 95  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 158 177 215 265  净利润 201 209 244 309 

其他流动负债 73 53 65 79  折旧和摊销 24 26 26 37 

流动负债合计 306 325 375 439  营运资金变动 -50 -99 -173 -225 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 167 137 95 119 

其他长期负债 25 25 25 25  资本开支 -198 -201 -66 -51 

非流动负债合计 25 25 25 25  投资 -12 0 0 0 

负债合计 331 350 400 464  投资活动现金流 -203 -171 -60 -44 

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 1 0 0 

股东权益合计 1,567 1,638 1,857 2,137  筹资活动现金流 30 -140 -28 -33 

负债和股东权益合计 1,898 1,989 2,257 2,600  现金净流量 -6 -174 7 42 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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