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◼ 走势比较 
 

  

◼ 股票数据 
 
总股本/流通(亿股) 7.3/7.21 

总市值/流通(亿元) 43.76/43.17 

12 个月内最高/最低价

(元) 

8.53/5.09 
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事件：近期公司公布 2024 年年报，营收 48.4 亿元/同比+9.1%，归母

净利润 4.3 亿元/同比+6%，相应地，24Q4 营收 9.7 亿元/同比+4.5%，归

母净利润 0.6 亿元/同比+9.5%。全年分红率为 51.2%。 

毛精纺纱量利双增保持稳健增长，羊绒纱线受益市场拓展顺利实现

规模增长。1）毛精纺纱：收入同比+1.8%至 25.4亿元，毛利率同比+1.72pct

至 26.78%，毛利率提升主要系公司优化生产流程、加强成本控制和提升

产品附加值等。2）羊绒纱线：收入同比+26.7%至 15.5亿元，毛利率同比

-1.55pct 至 11.13%；市场拓展顺利带动产销量提升，产量/销量/均价分

别同比+34.6%/+30.2%/-2.8%，毛利率略有下滑或与折旧增加有关。3）羊

毛毛条：收入同比+0.9%至 6.7 亿元，毛利率同比+1.63pct 至 5.22%。 

毛利率稳中有升，股权激励及汇兑损失影响净利率。1）毛利率：24

年同比+0.4pct 至 19.0%，主要系产品结构优化和成本管控；2）费用端：

销售/管理/研发/财务费用率分别同比-0.04/+0.34/-0.22 /+0.70pct，其

中管理费用率增加主要系薪酬支出及股权激励费用增加，财务费用率增加

主要系银行利息及汇兑损失增加。3）净利率同比-0.26pct 至 8.85%。 

毛精纺产能多元布局有序推进，羊绒业务有望从规模增长步入盈利

提升通道。1）羊毛方面，国内和海外产能陆续投产，巩固公司在毛精纺

领域的竞争优势：公司“6万锭高档精纺生态纱项目”二期所涉及的 1.5

万锭设备已陆续实现全部投产，子公司新澳越南的一期 2 万锭的首条生

产线于 24 年 11 月进入试生产阶段，其他生产线已分阶段进行调试工作

并计划于 25 年陆续投产；子公司新澳银川 2 万锭项目计划于 25 年陆续

投产。2）羊绒业务：子公司新澳羊绒通过精细化管理、丰富产品矩阵、

优化产品结构，有望在规模爬升后实现利润弹性；子公司英国邓肯通过增

资扩股并引进外部投资者 BARRIE，有助于其与高端客户的深度绑定。 

盈利预测与投资建议：公司作为全球毛纺行业龙头，凭借创新工艺和

产品、优质供应链经验等竞争优势保持稳健增长。短期或受关税政策、羊

毛价格低位震荡、工厂转固等影响；中期新增产能释放后步入盈利提升通

道；长期在宽带战略下，羊毛品类多元化和功能性提升，新客拓展，叠加

产能多元布局和有序扩张，在行业格局优化的背景下，公司的市场份额和

产业地位有望提升。我们预计公司 2025-27 年归母净利润分别为 4.44/ 

5.05/5.65 亿元，对应 PE 分别为 9.4/8.3/7.4 倍，维持“买入”评级。 

风险提示：贸易摩擦风险，产能扩张不及预期，原材料价格大幅波动等   
◼ 盈利预测和财务指标 
 2024 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 4841 5045 5598 6125 

营业收入增长率(%) 9.1% 4.2% 11.0% 9.4% 

归母净利（百万元） 428 444 505 565 

净利润增长率(%) 6.0% 3.7% 13.8% 11.9% 

摊薄每股收益（元） 0.59 0.61 0.69 0.77 

市盈率（PE） 9.8 9.4 8.3 7.4 

资料来源：携宁，太平洋证券，注：摊薄每股收益按最新总股本计算   
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公司点评 

P2 24年财报点评：业绩表现稳健，期待羊毛新产能及羊绒利润弹

性  

  

投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%以下。 
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