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[Table_Title] 工业 资本货物 

智能家居领域产品快速放量,公司业绩环比持续向上 

 
 [Table_Summary]  事件：公司发布 2018 年三季报预告，预计 2018 年 1-9 月归母净

利润为 3.27 - 3.93 亿元，同比增长 50% - 80%。其中 Q3归母净利润

为 1.27 - 1.55 亿元，同比增长 80% - 120%，环比-22.78% - -5.63%。

公司预计 2018 年前三季度非经常性损益对净利润的影响金额约为 

6088 万元, 预计 2018 年 1-9 月扣非归母净利润为 2.66 - 3.32 亿元，

同比增长 25.46% - 56.28%。其中 Q3 扣非归母净利润为 1.23 - 1.51

亿元，同比增长 74.09% - 114.18%，环比增长 9.57% - 34.80%。 

产品应用领域拓展叠加人民币汇率贬值改善公司业绩。公司 Q1、

Q2、Q3 单季度扣非归母净利润分别 0.48、1.12、1.23 - 1.51 亿元,

一方面是由于公司产品应用领域逐步拓展，今年切入智能家居行业后

快速放量，提振公司业绩，另一方面美元兑人民币汇率今年走出了 V

形，1-3-6-9 月经历了 6.5-6.3-6.6-6.9 的变化，港币兑人民币汇率

趋势类似。公司 35%以上营收来自于海外，核心子公司炜丰国际采用

港币结算，人民币贬值改善公司业绩。 

三驾马车助力公司快速发展。（1）轻型输送带业务：公司是国

内轻型传送带业龙头企业，2018H1 归母净利润 3533 万元，同比

+18.56%，前三季度增速有望进一步提升；（2）英东模塑侧重汽车行

业，主要客户为一汽丰田、上海大众、上海通用、特斯拉等汽车厂商。

受益于公司核心客户汽车销量增长以及特斯拉快速放量，2018H1 归母

净利润 4230 万元，同比+32.51%，三季度继续快速放量；（3）炜丰国

际不断拓宽产业品类，今年切入智能家居行业后快速放量，提供新的

增长点。 

维持“买入”投资评级。预测公司 2018-2020 年净利润分别为

4.22 亿、4.35 亿和 5.13 亿元， EPS 分别为 0.52 元、0.53 元和 0.63

元，对应 PE 分别为 9倍、9倍和 7倍。维持“买入”评级。 

风险提示：汽车行业销量下滑，产品拓展低于预期的风险。 

[Table_ProfitInfo]  盈利预测和财务指标： 

  2017 2018E 2019E 2020E 

营业收入(百万元) 3,086.39  3,813.49  4,517.26  5,352.96  

（+/-） 68.95% 23.56% 18.45% 18.50% 

归母净利润(百万元） 310.14  421.80  435.42  512.81  

（+/-） 90.14% 44.47% 3.23% 17.77% 

摊薄每股收益(元) 0.64  0.52  0.53  0.63  

市盈率(PE) 7.18  8.94  8.66  7.35  

资料来源：Wind，太平洋证券 
 

[Table_ProfitInfo] 
 

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 816/540 

总市值/流通(百万元) 3,771/2,495 

12 个月最高/最低(元) 15.57/4.35 
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  

永利股份（300230）《【太平洋化工】
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[Table_Author] 证券分析师：杨伟 
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资产负债表 利润表

2017A 2018E 2019E 2020E 2017A 2018E 2019E 2020E

流动资产合计 2330 2925 3081 3664 营业收入 3086 3813 4517 5353

货币资金 985 1220 1162 1361 营业成本 2171 2714 3202 3797

应收账款 618 731 743 880 营业税金及附加 14 17 20 24

其他应收款 46 57 68 80 营业费用 188 233 276 327

预付款项 24 46 71 102 管理费用 326 400 474 562

存货 575 743 877 1040 财务费用 20 10 25 30

其他流动资产 8 23 37 53 资产减值损失 15.20 0.00 0.00 0.00

非流动资产合计 1871 1717 1663 1608 公允价值变动收益 0.00 0.00 0.00 0.00

长期股权投资 34 0 0 0 投资净收益 5.28 65.00 0.00 0.00

固定资产 575.74 535.57 489.37 440.27 营业利润 372 505 520 614

无形资产 42 37 33 29 营业外收入 1.28 4.00 5.00 5.00

其他非流动资产 45 45 45 45 营业外支出 0.81 0.70 0.70 0.70

资产总计 4201 4642 4744 5271 利润总额 372 508 525 618

流动负债合计 1328 1479 1276 1444 所得税 62 86 89 105

短期借款 101 342 0 0 净利润 310 422 435 513

应付账款 457 520 614 728 少数股东损益 18 0 0 0

预收款项 34 36 39 43 归属母公司净利润 292 422 435 513

一年内到期的非流动负债 16 0 0 0 EBITDA 506 582 615 714

非流动负债合计 70 47 47 47 EPS（元） 0.64 0.52 0.53 0.63

长期借款 47 47 47 47

应付债券 0 0 0 0 2017A 2018E 2019E 2020E

负债合计 1399 1526 1323 1491 成长能力

少数股东权益 90 90 90 90 营业收入增长 69.0% 23.6% 18.5% 18.5%

实收资本（或股本） 453 816 816 816 营业利润增长 97.1% 35.8% 3.1% 17.9%

资本公积 1596 1233 1233 1233 归属于母公司净利润增长 90.1% 44.5% 3.2% 17.8%

未分配利润 648 891 1143 1439 获利能力

归属母公司股东权益合计 2713 3028 3333 3692 毛利率(%) 30% 29% 29% 29%

负债和所有者权益 4201 4644 4746 5273 净利率(%) 10% 11% 10% 10%

现金流量表 总资产净利润（%） 7% 9% 9% 10%

2017A 2018E 2019E 2020E ROE(%) 11% 14% 13% 14%

经营活动现金流 344 53 454 398 偿债能力

净利润 310 422 435 513 资产负债率(%) 33% 33% 28% 28%

折旧摊销 115.05 67.37 69.38 70.28 流动比率    1.75    1.98   2.41   2.54

财务费用 20 10 25 30 速动比率    1.32    1.47   1.73   1.82

应付帐款的变化 0 63 94 114 营运能力

预收帐款的变化 0 3 3 4 总资产周转率 0.75 0.86 0.96 1.07

投资活动现金流 -304 -15 -15 -15 应收账款周转率 5 6 6 7

公允价值变动收益 0 0 0 0 应付账款周转率 6.64 7.80 7.96 7.98

长期投资 34 0 0 0 每股指标（元）

投资收益 5 65 0 0 每股收益(最新摊薄) 0.64 0.52 0.53 0.63

筹资活动现金流 -58 87 -497 -184 每股净现金流(最新摊薄) -0.04 0.15 -0.07 0.24

短期借款 101 342 0 0 每股净资产(最新摊薄) 5.98 3.71 4.08 4.52

长期借款 47 47 47 47 估值比率

普通股增加 202 363 0 0 P/E 7.18 8.94 8.66 7.35

资本公积增加 -203 -363 0 0 P/B 0.77 1.25 1.13 1.02

现金净增加额 -17 125 -58 200 EV/EBITDA 2.52 5.05 4.32 3.44

单位:百万元 单位:百万元

主要财务比率

单位:百万元
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6 个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 
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