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2022 年 05 月 13 日 策略类●证券研究报告 

新股专题覆盖:翔楼新材（2022 年第 46 期） 新股专题报告 

（新股专题覆盖报告旨在针对本周询价上市公司进行简单的研究梳理） 

 

投资要点 

◆ 下周三（5 月 18 日）有一家创业板上市公司翔楼新材询价。 

 

◆ 翔楼新材（301160）：公司主要从事定制化精密冲压特殊钢材料的研发、生产和

销售，产品包括碳素结构钢、合金结构钢等特种结构钢及弹簧钢、轴承钢、工具钢

等特种用途钢。目前，公司已与慕贝尔、麦格纳、佛吉亚、法雷奥、普思信、法因

图尔、新坐标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。公司

2019-2021 年分别实现营业收入 5.72 亿元/7.12 亿元/10.63 亿元，YOY 依次为

3.47%/24.53%/49.34%,三年营业收入的年复合增速 24.38%；实现归母净利润 0.62

亿元/0.68 亿元/1.21 亿元，YOY 依次为 10.65%/10.43%/76.81%，三年归母净利

润的年复合增速 29.28%。最新报告期，2022Q1 公司实现营业收入 2.97 亿元，同

比增长 26.31%；实现归母净利润 0.33 亿元，同比增长 5.37%。根据公司初步预测，

预计 2022H1 公司净利润同比变动 3.34%至 8.18%。 

 投资亮点：1、公司已进入下游知名汽车零部件厂商供应链，同时报告期内

推进产品结构优化，经营业绩有望向好。公司精冲特种钢材主要应用于汽车

行业，目前已与慕贝尔、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。同时，公司为迎合汽车零部件行业小批量、定

制化的开发需求，围绕产品强度、纯净度、均匀性、使用寿命等核心指标进

行技术和产品升级; 报告期内公司合金结构钢等中高端产品销量及占比持续

提升，产品结构得到优化，有望推动业绩向好。2、宝钢股份作为公司的主要

供应商，与公司建立了联合研究工作室，双重身份将有助于深化双方的合作。

报告期各期公司向宝钢股份直接采购及向其钢材贸易商间接采购的宝钢特钢

坯料金额占各期特钢坯料采购总额的比例分别为 87.74%、92.71%和

91.22%，宝钢股份是公司的主要供应商。同时，公司联动上游产业链，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。 

 同行业上市公司对比：公司虽从事精密冲压特殊钢业务，但与国内特钢行业

上市公司存在本质差异，因此可比公司选取同为金属表面处理及热处理加工

行业中的甬金股份等。从可比公司情况来看，公司同行业的平均市值为118.10

亿元，PE-TTM（剔除负值/算数平均）为 19.34X；相较而言，翔楼新材的收

入规模虽不及可比公司，但利润增速和毛利率高于可比公司。 

 

◆ 风险提示：已经开启询价流程的公司依旧存在因特殊原因无法上市的可能、公司内

容主要基于招股书和其他公开资料内容、同行业上市公司选取存在不够准确的风

险、内容数据截选可能存在解读偏差、具体上市公司风险在正文内容中展示等。 
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一、翔楼新材 

公司从事定制化精密冲压特殊钢材料的研发、生产和销售；主要以热轧宽幅特钢坯料为原材

料，以精密冷轧和热处理工艺为核心工艺，制得表面质量以及特殊力学性能等能够满足客户所需

的产品。目前，公司的主营产品包括碳素结构钢、合金结构钢等特种结构钢及弹簧钢、轴承钢、

工具钢等特种用途钢，集中用于各类汽车精冲零部件，应用范围覆盖汽车发动机系统、变速器与

离合器系统、座椅系统、内饰系统等结构件及功能件；此外，公司部分产品亦用于精密刀具、电

气零部件等领域。由于不同应用功能，甚至不同冲压工艺，对材料性能要求不同，公司产品具有

小批量、多规格、定制化的特点，各类产品牌号繁多、应用较为广泛。 

公司作为专注于定制化精密冲压特殊钢材料领域高新技术企业，注重工艺积累与技术创新。

公司 65Mn 精冲特殊钢材料被评为苏州市名牌产品，“低屈强比汽车飞轮盘冷轧优质碳素钢带

S50C”、“汽车离合器膜片合金弹簧冷轧钢带 51CrV4”、“变速箱、分动箱壳体专用冷轧钢带

S355MC”等产品列入江苏省重点推广应用的新技术新产品目录；同时，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。截止目前，公司已与慕贝尔、麦格纳、

佛吉亚、法雷奥、普思信、法因图尔、新坐标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。 

（一）基本财务状况 

公司 2019-2021 年分别实现营业收入 5.72 亿元/7.12 亿元/10.63 亿元，YOY 依次为

3.47%/24.53%/49.34%,三年营业收入的年复合增速 24.38%；实现归母净利润 0.62 亿元/0.68 亿

元/1.21 亿元，YOY 依次为 10.65%/10.43%/76.81%，三年归母净利润的年复合增速 29.28%。

最新报告期，2022Q1 公司实现营业收入 2.97 亿元，同比增长 26.31%；实现归母净利润 0.33

亿元，同比增长 5.37%。 

2021 年，公司主营业务收入按产品类型分为两大板块，包括特种结构钢（8.39 亿元，83.13%）、

和特种用途钢（1.70 亿元，16.87%）。公司凭借在特种结构钢长期以来的技术积累和用户口碑

以及特种结构钢在汽车零部件领域广泛的适用性，特种结构钢收入持续增长，并成为 2019 年至

2021 年报告期内公司的主力产品，在主营业务中占也持续走高。 
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图 1：公司收入规模及增速变化  图 2：公司归母净利润及增速变化 

 

 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所  资料来源：Wind，华金证券研究所 

 

图 3：公司销售毛利率及净利润率变化  图 4：公司 ROE 变化 

 

 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所  资料来源：Wind，华金证券研究所 

（二）行业情况 

与普钢相比，特殊钢产品专指由于成分、结构、生产工艺特殊而具有特殊物理、化学性能或

者特殊用途的钢铁产品。公司主营的精密冲压特殊钢，是用于零部件精密冲压的特殊钢材料，属

于特殊钢范畴，通常指通过特定的精密冷轧及热处理，使材料内部组织呈现球状渗碳结构，从而

满足下游精冲过程不产生撕裂带、无毛刺等，保障了零部件在安全性能、质量、良率上的稳定性。

同时，精冲工艺通过一次成形就可以得到尺寸精度高、断面质量好的机械零部件，与传统锻造、

铸造及机加工工艺相比，精冲技术还具有生产效率高、成本低、能耗少的特点。 
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图：精密冲压特殊钢行业上下游产业链 

 

资料来源：公司招股书，华金证券研究所 

 

从精密冲压特殊钢行业的供应端来看，上游参与者主要为大型炼钢企业，包括宝钢股份、首

钢股份、新余钢铁、南钢股份等。上述企业根据生产需求，将原材料铁矿石、废钢、钢水、钢坯

等通过高炉冶炼（或电炉冶炼）、精炼、轧制等工序，生产出各类特殊钢卷材坯料产品。随着高

端工业的发展，下游客户对所需要的金属或合金质量、性能、可靠性、稳定性等的要求越来越高，

使得特钢正朝着产品高端化、装备大型化、尺寸控制高精度化、流程延长化等方面发展。特别是

对于高端汽车制造等领域所需的特殊钢，还需要进行冷轧、热处理等工艺，以生产出符合相关行

业应用需求的特殊钢产品，若尺寸和力学性能不稳定，精冲时会增加模具损耗，降低精冲效率，

增加废品率。 

从精密冲压特殊钢行业的应用端来看，精密冲压特殊钢材料的下游应用主要为零部件精冲加

工，其应用行业广泛，在汽车零部件、电气产品、仪器仪表、轨道交通、航空航天、工程机械、

化工、刀具等行业均有所应用。精密冲压特殊钢材料下游重点行业应用需求情况如下： 

表 1：精密冲压特殊钢材料下游重点行业应用需求 

下游行业 精冲特殊钢材料应用 

汽车零部件 
变速箱、发动机、座椅、离合器、汽车安全带、轴承、法兰盘、凸轮盘、各种

拨叉、锁扣板、棘轮、刹车蹄片、棘爪齿板等 

电气产品 
发电机转子、电器开关、阀板、变压器壳体、风电蝶形弹簧、电动工具、开关

机构、限位块等 

轨道交通 传动齿轮、空调阀片、减震弹簧、座椅、排气法兰等 

通用机械 纺织机械、 磨床、锯床、链轮传动、 阀板、冷却系统等 

精密仪器 指针、齿轮传动机构、弹簧、发条等 

航空航天 精密齿轮、电器元件、液压作动装置、发射系统等 

资料来源：公司招股书，华金证券研究所 
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（三）公司亮点  

1、公司已进入下游知名汽车零部件厂商供应链，同时，实现了内部结构优化，公司经营业

绩有望持续向好。公司精冲特种钢材用于各类汽车精冲零部件的生产制造，应用范围覆盖汽车发

动机系统、变速器与离合器系统、座椅系统、内饰系统等结构件及功能件，公司目前已与慕贝尔、

麦格纳、佛吉亚、法雷奥、普思信、法因图尔、新坐标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。同时，公司持续加强研发和装备投入，迎合汽车零部件行业小批量、定制

化的开发需求，围绕产品强度、纯净度、均匀性、使用寿命等核心指标进行技术和产品升级; 报

告期内公司合金结构钢等中高端产品销量及占比持续提升，产品结构得到优化，有望推动业绩向

好。 

2、宝钢股份作为公司的主要供应商，与公司建立了与精冲材料相关的联合工作室，双重身

份将有助于深化双方的合作。公司原材料主要为宝钢股份生产的宽幅特钢坯料，宝钢股份作为国

有龙头钢铁企业，是汽车及零部件企业重要的指定材料供应商之一。报告期各期公司向宝钢股份

直接采购及向其钢材贸易商间接采购的宝钢特钢坯料金额占各期特钢坯料采购总额的比例分别

为 87.74%、92.71%和 91.22%，宝钢股份是公司的主要供应商。同时，公司联动上游产业链，

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；由宝钢股份完成材

料的冶炼、热轧，公司负责精密冷轧、热处理工艺技术开发，并最终生产出符合客户要求的产品。 

（四）募投项目投入 

公司本轮 IPO 募投资金拟投入 2 个项目。 

1、年产精密高碳合金钢带 4 万吨项目：本项目将围绕公司主营业务，开展精密高碳合金钢

带生产线建设，并同步引进先进设备，对公司现有产能和产品结构进行优化提升。 

2、研发中心建设项目：本项目将在第二年前半年展开研究工作，并在今后企业的长期经营

中建立研发跟踪机制，跟踪国内外先进特殊钢材料的前沿技术，为公司的发展方向提供技术储备

保障。 

表 2：公司本次 IPO 募投项目投入 

序号 项目名称 总投资额（万元） 
拟使用募集资金额

（万元） 
项目建设期 

1  年产精密高碳合金钢带 4 万吨项目 22,000.00 22,000.00 2 年 

2 研发中心建设项目 4,830.00 4,830.00 1.5 年 

合计 26,830.00 26,830.00 - 

资料来源：公司招股书，华金证券研究所 

（五）同行业上市公司指标对比 

2021 年度，公司实现营业收入 10.63 亿元，同比增长 49.34%；实现归属于母公司净利润

1.21 亿元，同比增长 76.81%。受益于下游汽车行业需求增长、新厂区生产效率提升等原因，公

司预测 2022 年上半年，预计实现营业收入约为 57,500 万元-60,000 万元，较上年同期的变动幅
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度为 18.25%-23.39%；预计实现净利润为 6,400 万元-6,700 万元，较上年同期的变动幅度为

3.34%-8.18%；预计实现扣除非经常性损益后归属于母公司股东的净利润为 6,350 万元-6,650

万元，较上年同期的变动幅度为 5.70%-10.69%。 

公司虽从事精密冲压特殊钢业务，但与国内特钢行业上市公司存在本质差异，因此可比公司

选取同为金属表面处理及热处理加工行业中的甬金股份等。从可比公司情况来看，公司同行业的

平均市值为 118.10 亿元，PE-TTM（剔除负值/算数平均）为 19.34X；相较而言，翔楼新材的收

入规模虽不及可比公司，但利润增速和毛利率高于可比公司。 

表 3：同行业上市公司指标对比 

代码 简称 
总市值 

(亿元) 
PE-TTM 

2021 年收入 

(亿元) 

2021 年

收入增速 

2021 年归

母净利润

（万元） 

2021年净利

润增长率 

2021 年销

售毛利率 

2021 年 

ROE 摊薄 

603995.SH 甬金股份  118.10 19.34 313.66 53.43% 59,109.24 42.62% 5.28% 15.79% 

301160.SZ 翔楼新材 / / 10.63 49.34% 12,061.39 76.81% 22.24% 18.90% 

资料来源：Wind，华金证券研究所 

（六）风险提示 

汽车行业周期波动风险，供应商集中度高的风险，公司原材料采购对宝钢股份存在一定依赖

的风险，因汽车芯片供应短缺导致下游客户停工风险，电力供应不足的风险，产品面临淘汰或替

代风险，产品质量控制风险，公司控制权不稳定风险，存货规模较大、存货周转率逐年下降及跌

价风险，经营活动现金流量短缺、现金储备紧张需要持续融资的风险等风险。 
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