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基础数据 

总股本(亿股) 1.62 

流通 A股(亿股) 0.57 

52周内股价区间(元) 5.43-8.76 

总市值(亿元) 13.05 

总资产(亿元) 6.47 

每股净资产(元) 3.26 
 

 

相关研究   

 

 事件：近日，我们专程拜访了永利带业，和管理层就公司业务和未来发展情

况进行了交流。 

 公司是我国轻型输送带领军企业。公司是我国第一大轻型输送带生产企业，

具有 1000多种产品的生产能力。轻型输送带行业下游非常分散，应用于国民

经济的各个领域，公司下游客户有 3000多家，占国内轻型输送带市场份额的

10%以上，占全球市场份额的 1-2%。今年以来下游食品等行业整体有所复苏，

尤其是物流行业发展迅速，物流行业对公司产品的需求同比增长了 1倍左右。

今年前三季度公司实现营业收入 2.60 亿元，归属上市公司股东的净利润

3774.97 万元，同比增速分别为 20.32%和 6.81%。 

 产品结构不断优化，综合毛利率持续提升。公司主要产品为普通高分子材料

输送带和较高端的热塑性弹性体输送带，两类产品的毛利率分别为 36%和

62%左右。募投项目环保型热塑性弹性体输送带已经投产，产能 100 万平方

米，处于产能消化阶段，目前可消化产能 70万平方米。近年来公司热塑性弹

性体输送带占收入的比例不断提升，产品结构持续优化，公司综合毛利率也

逐年上升，今年前三季度综合毛利率为 44.02%，同比提升了 1.85个百分点。 

 收购杨力波兰，打开新的利润增长点。热塑性弹性体输送带的需求主要在欧

美和日本，发达国家市场需求占全球市场 70-80%，公司外销比例接近 50%。

目前公司在海外市场处于打造品牌知名度和提高市场占有率的阶段，外销模

式主要是将卷料销售给中间加工企业，这些企业经后续加工再将卷料制成成

品销售给终端。10月份公司公告收购杨力波兰，未来将继续在海外市场收购

下游卷料加工企业，有利于提升公司外销产品毛利率，打开新的利润增长空

间。 

 估值与评级：预计公司 2013、2014 年 EPS 分别为 0.34 元、0.39 元，对应

动态 PE分别为 24.16倍、20.69倍，给予“增持”评级。 

 风险提示：行业竞争加剧；下游需求低迷。 
 

指标 /年度 2012A 2013E 2014E 2015E 

营业收入（百万元） 300.89  367.09  422.15  485.47  

    增长率 2.36% 22.00% 15.00% 15.00% 

归属母公司净利润（百万元） 50.24  54.55  63.71  72.73  

    增长率 -2.52% 8.57% 16.80% 14.16% 

每股收益 EPS（元） 0.311  0.338  0.394  0.450  

净资产收益率 ROE 9.94% 9.74% 10.21% 10.44% 

PE 26.23  24.16  20.69  18.12  

PB 2.61  2.35  2.11  1.89  
 

数据来源：西南证券 
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表 1：盈利预测表 

资产负债表（百万元） 2012A  2013E 2014E 2015E 利润表（百万元） 2012A  2013E 2014E 2015E 

货币资金 253.46  255.18  282.12  304.78  营业收入 300.89  367.09  422.15  485.47  

应收和预付款项 93.71  103.65  111.66  135.70  营业成本 169.35  203.73  233.45  269.44  

存货 81.76  95.40  107.60  126.70  营业税金及附加 0.73  0.88  1.01  1.17  

其他流动资产 1.27  0.00  0.00  0.00  营业费用 34.13  42.21  48.55  55.83  

长期股权投资 0.00  0.00  0.00  0.00  管理费用 38.96  51.39  58.26  65.54  

投资性房地产 0.00  0.00  0.00  0.00  财务费用 -6.19  -2.90  -2.85  -3.00  

固定资产和在建工程 163.73  199.44  228.64  251.34  资产减值损失 2.84  3.50  4.00  4.50  

无形资产和开发支出 10.43  11.21  11.79  12.17  投资收益 0.00  0.00  0.00  0.00  

其他非流动资产 0.60  0.00  0.00  0.00  公允价值变动损益 0.00  0.00  0.00  0.00  

资产总计 604.95  664.88  741.80  830.69  其他经营损益 0.00  0.00  0.00  0.00  

短期借款 0.00  0.00  0.00  0.00  营业利润 61.07  68.27  79.74  92.00  

应付和预收款项 59.64  66.99  76.14  86.82  其他非经营损益 2.85  0.00  0.00  0.00  

长期借款 14.92  14.92  14.92  14.92  利润总额 63.92  68.27  79.74  92.00  

其他负债 11.14  5.70  5.70  5.70  所得税 10.73  10.24  11.96  13.80  

负债合计 85.71  87.61  96.76  107.44  净利润 53.19  58.03  67.78  78.20  

股本 161.52  161.52  161.52  161.52  减 : 少数股东损益 2.94  3.48  4.07  5.47  

资本公积 191.17  191.17  191.17  191.17  归属母公司股东净利润 50.24  54.55  63.71  72.73  

留存收益 153.00  207.54  271.25  343.98  
     

归属母公司股东权益 505.69  560.23  623.94  696.67  现金流量表（百万元） 2012A 2013E 2014E 2015E 

少数股东权益 13.55  17.04  21.10  26.58  经营性现金净流量 55.56  62.40  83.59  78.66  

股东权益合计 519.24  577.27  645.05  723.25  投资性现金净流量 -45.51  -62.00  -62.00  -62.00  

负债和股东权益合计 604.95  664.88  741.80  830.69  筹资性现金净流量 -15.32  4.90  5.35  6.00  

          现金流量净额 -4.58  5.30  26.94  22.66  

数据来源：西南证券 
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