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翔楼新材（301160.SZ）2024 年三季报点评     

业绩略低于预期，期待未来扩产放量 
 

 2024 年 10 月 27 日 

 

➢ 事件概述：公司发布 2024 年三季报。2024Q1-Q3，公司实现营收 10.75

亿元，同比增长 13.5%；归母净利润 1.39 亿元，同比增长 1%；扣非归母净利

1.36 亿元，同比增长 10.4%。2024Q3，公司实现营收 3.67 亿元，同比减少 1.5%、

环比增长 2.7%；归母净利润 0.45 亿元，同比减少 20.7%、环比增长 4.7%；扣

非归母净利 0.44 亿元，同比减少 10.8%、环比增长 3.9%。 

➢ 点评：毛利率保持稳定，期间费用增长较多 

① 毛利率：2024Q1-Q3，公司毛利率为 25.14%，同比下滑 0.07pct；Q3，

公司毛利率为 25.16%，同比增长 0.3pct，环比下滑 0.03pct。 

② #期间费用：2024Q1-Q3，公司三费+研究费用合计 1.17 亿元，同比增长

0.27 亿元；Q3，公司三费+研究费用 0.40 亿元，同比增长 0.09 亿元，环比下滑

0.03 亿元。 

 

➢ 未来核心看点：产品竞争力强，掌握优质客户资源 

① 积极研发创新，产品竞争力强。通过自主研发与工艺积累，公司在核心工艺

环节精密冷轧和热处理领域掌握了晶间氧化物控制技术等核心技术，实现进口替

代。与全球最大精冲金属材料企业之一的威尔斯相比，公司 16MnCr5 和

42CrMo4 的合金结构钢、C45E 碳素结构钢、51CrV4 特种用途钢等常见牌号产

品的技术指标（屈服强度、抗拉强度、硬度）均处于相近水平。此外，公司与宝

钢股份建立了联合工作室，共同开展汽车零部件精冲材料应用技术研究。 

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 2.00、2.31 和 2.97 亿元，对应

现价，PE 分别为 22/19/15 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 1,504 1,820 2,232 

增长率（%） 11.7 11.2 21.0 22.6 

归属母公司股东净利润（百万元） 201 200 231 297 

增长率（%） 42.2 -0.4 15.8 28.4 

每股收益（元） 2.53 2.52 2.92 3.75 

PE 22 22 19 15 

PB 2.8 2.7 2.4 2.1 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 10 月 25 日收盘价）   
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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 1,504 1,820 2,232  成长能力（%）     

营业成本 1,010 1,126 1,369 1,685  营业收入增长率 11.69 11.15 20.97 22.63 

营业税金及附加 8 10 12 15  EBIT 增长率 29.44 7.09 14.95 28.49 

销售费用 28 36 40 45  净利润增长率 42.20 -0.43 15.81 28.37 

管理费用 48 59 71 78  盈利能力（%）     

研发费用 51 62 75 83  毛利率 25.36 25.19 24.76 24.52 

EBIT 214 229 263 338  净利润率 14.83 13.28 12.72 13.31 

财务费用 2 2 3 3  总资产收益率 ROA 10.57 10.12 10.37 11.59 

资产减值损失 0 0 0 0  净资产收益率 ROE 12.81 12.27 12.60 14.11 

投资收益 5 3 6 6  偿债能力     

营业利润 218 229 265 341  流动比率 4.64 4.22 4.25 4.37 

营业外收支 13 0 0 0  速动比率 3.27 2.71 2.67 2.72 

利润总额 231 229 265 341  现金比率 0.97 0.42 0.37 0.40 

所得税 30 29 34 44  资产负债率（%） 17.46 17.53 17.70 17.85 

净利润 201 200 231 297  经营效率     

归属于母公司净利润 201 200 231 297  应收账款周转天数 115.92 112.99 112.99 112.99 

EBITDA 238 255 289 375  存货周转天数 112.07 112.70 112.70 112.70 

      总资产周转率 0.78 0.78 0.87 0.93 

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

货币资金 298 135 136 171  每股收益 2.53 2.52 2.92 3.75 

应收账款及票据 430 467 563 691  每股净资产 19.79 20.57 23.19 26.60 

预付款项 104 120 145 179  每股经营现金流 2.11 1.68 1.11 1.40 

存货 310 347 422 520  每股股利 0.30 0.30 0.35 0.45 

其他流动资产 276 287 306 330  估值分析     

流动资产合计 1,418 1,355 1,572 1,891  PE 22 22 19 15 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 2.8 2.7 2.4 2.1 

固定资产 187 173 158 322  EV/EBITDA 18.32 17.13 15.07 11.63 

无形资产 66 66 66 66  股息收益率（%） 0.54 0.54 0.63 0.81 

非流动资产合计 480 620 659 673       

资产合计 1,898 1,975 2,232 2,564       

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 158 174 211 260  净利润 201 200 231 297 

其他流动负债 73 53 64 78  折旧和摊销 24 26 26 37 

流动负债合计 306 321 370 433  营运资金变动 -50 -85 -168 -221 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 167 133 88 111 

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 331 346 395 458  投资活动现金流 -203 -156 -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 1,629 1,837 2,106  筹资活动现金流 30 -140 -27 -31 

负债和股东权益合计 1,898 1,975 2,232 2,564  现金净流量 -6 -163 1 35 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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