
 
请阅读最后评级说明和重要声明 1/3  

 

 

公司点评报告 | 轻工制造 

证券研究报告 
 

 

 

公司评级 
 

增持（维持）  
 

报告日期 
 

2025年 11月 07日  
 

 
基础数据  
11月 06日收盘价（元） 11.33 

总市值（亿元） 69.40 

总股本（亿股） 6.12  
来源：聚源，兴业证券经济与金融研究院整理 

 
相关研究 

 

【兴证轻工】永新股份 2025年中报点

评：海外收入高增长，整体业绩稳健，

中期高分红回馈股东-2025.08.28 
 

  

分析师：林寰宇 

S0190524080006 

linhuanyu@xyzq.com.cn 

分析师：王月 

S0190525070015 

wangyue1@xyzq.com.cn 

分析师：储天舒 

S0190525070006 

chutianshu1@xyzq.com.cn  
 

 

 
永新股份(002014.SZ)   

营收利润稳健增长，高红利属性凸显 
 

 
投资要点： 

 
⚫ 事件：公司发布 2025年三季报。2025Q1-Q3实现营收 27.1亿元，同比+6.6%，实现

归母净利润 3.1 亿元，同比+1.4%；其中 2025Q3 实现营收 9.6 亿元，同比+8.0%， 

2025Q3实现归母净利润 1.26亿元，同比+1.0%。 

 

⚫ 营业收入稳健增长，产能扩张。营业收入增长或主要来源于：1）聚焦国内宠物经济等

新消费领域精准突破；2）加码海外市场渠道建设，通过进入跨国企业的全球供应链采

购系统，以及开发东盟、日本、墨西哥等海外市场，实现了国际业务收入快速增长。产

能方面，主要涉及宠物包装、材料、彩印等领域，其中，年产 22000吨新型功能膜材料

扩建项目剩余一半产能将于 2026 年投产；年产 3 万吨双向拉伸多功能膜项目总投资

1.8 亿元，预计 2025 年四季度到厂安装，2026Q2 投入使用；宠物食品包装项目已开

始试生产。 

 

⚫ 2025Q3 毛利率同比上行，期间费用率稳定。2025Q3 公司毛利率 24.4%，同比

+0.39pcts，主要因为原材料价格同比降低。2025Q3期间费用率 9.49%，同比+0.58pcts，

其中销售、管理、研发、财务费用率分别为 1.45%、3.18%、4.40%、0.46%，分别同

比+0.3pcts、+0.18pcts、0.06pcts、+0.04pcts。 

 

⚫ 盈利预测：我们预计 2025-2027 年公司实现归母净利润 4.9亿元、5.4亿元和 6.1 亿

元，同比+3.9%、+11.1%和+13.3%，对应 2025年 11月 6日收盘价 PE分别为 14.3x、

12.9x和 11.3x，维持“增持”评级。 

 

⚫ 风险提示：原油价格波动超预期，新增产能投放不及预期，市场竞争程度超预期 

 
 

  
主要财务指标 
会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 3525 3780 4150 4550 

同比增长 4.3% 7.2% 9.8% 9.6% 

归母净利润（百万元） 468 486 540 612 

同比增长 14.6% 3.9% 11.1% 13.3% 

毛利率 23.8% 23.5% 24.0% 24.0% 

ROE 18.1% 16.8% 16.6% 16.8% 

每股收益（元） 0.76 0.79 0.88 1.00 

市盈率 14.8 14.3 12.9 11.3 

数据来源：携宁，兴业证券经济与金融研究院整理 

注：每股收益均按照最新股本摊薄计算  
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附表 

资产负债表 单位：百万元  利润表 单位：百万元 

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E  会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 2934 3454 3949 4583  营业总收入 3525 3780 4150 4550 

货币资金 1112 1367 1598 1981  营业成本 2687 2892 3154 3458 

交易性金融资产 683 900 1046 1165  税金及附加 24 26 31 32 

应收票据及应收账款 663 660 740 821  销售费用 58 60 69 74 

预付款项 16 15 18 19  管理费用 120 129 147 157 

存货 364 374 404 453  研发费用 149 159 176 192 

其他 97 138 143 143  财务费用 -5 10 10 8 

非流动资产 1380 1459 1500 1372  投资收益 15 14 17 18 

长期股权投资 0 0 0 0  公允价值变动收益 7 0 0 0 

固定资产 1126 1157 1169 1044  信用减值损失 -4 0 0 0 

在建工程 22 11 6 5  资产减值损失 -21 -3 -5 1 

无形资产 81 82 80 78  营业利润 529 547 609 690 

商誉 0 0 0 0  营业外收支 1 1 1 1 

其他 152 210 245 246  利润总额 530 549 611 692 

资产总计 4314 4913 5448 5955  所得税  59 56 64 73 

流动负债 1514 1793 1943 2042  净利润  471 492 546 618 

短期借款 793 1017 1107 1125  少数股东损益 4 6 6 7 

应付票据及应付账款 493 524 562 625  归属母公司净利润 468 486 540 612 

其他 229 252 274 291  EPS(元) 0.76 0.79 0.88 1.00 

非流动负债 164 166 195 199   

长期借款 130 129 158 162  主要财务比率  

其他 34 37 37 37  会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

负债合计 1678 1958 2137 2241  成长性     

股本 612 612 612 612  营业总收入增长率 4.3% 7.2% 9.8% 9.6% 

未分配利润 1203 1443 1711 2015  营业利润增长率 14.9% 3.5% 11.4% 13.3% 

少数股东权益 47 54 60 67  归母净利润增长率 14.6% 3.9% 11.1% 13.3% 

股东权益合计 2637 2955 3311 3714  盈利能力     

负债及权益合计 4314 4913 5448 5955  毛利率 23.8% 23.5% 24.0% 24.0% 

  归母净利率 13.3% 12.9% 13.0% 13.4% 

现金流量表 单位：百万元  ROE 18.1% 16.8% 16.6% 16.8% 

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E  偿债能力     

归母净利润 468 486 540 612  资产负债率 38.9% 39.9% 39.2% 37.6% 

折旧和摊销 152 193 216 209  流动比率 1.94 1.93 2.03 2.24 

营运资金的变动 -161 12 -57 -50  速动比率 1.67 1.69 1.80 2.00 

经营活动产生现金流量 461 707 728 793  营运能力     

资本支出 -152 -210 -224 -75  资产周转率 85.8% 81.9% 80.1% 79.8% 

长期投资 -336 -252 -181 -120  每股资料(元)     

投资活动产生现金流量 -453 -467 -388 -177  每股收益 0.76 0.79 0.88 1.00 

债权融资 298 217 119 23  每股经营现金 0.75 1.15 1.19 1.29 

股权融资 0 0 0 0  估值比率(倍)     

融资活动产生现金流量 -73 17 -109 -233  PE 14.8 14.3 12.9 11.3 

现金净变动 -64 255 231 384  PB 2.7 2.4 2.1 1.9 

数据来源：携宁、兴业证券经济与金融研究院 

注：每股收益均按照最新股本摊薄计算  
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分析师声明  
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为证券分析师，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确

地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
 

 

投资评级说明 

投资建议的评级标准 类别 评级 说明 

报告中投资建议所涉及的评级分为股票评级

和行业评级（另有说明的除外）。评级标准为

报告发布日后的 12个月内公司股价（或行业

指数）相对同期相关证券市场代表性指数的

涨跌幅。其中：沪深两市以沪深 300 指数为

基准；北交所市场以北证 50指数为基准；新

三板市场以三板成指为基准；香港市场以恒

生指数为基准；美国市场以标普 500 或纳斯

达克综合指数为基准。 

股票评级 

买入 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 15% 

增持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%～15%之间 

中性 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间 

减持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5% 

无评级 
由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不

确定性事件，或者其他原因，致使我们无法给出明确的投资评级 

行业评级 

推荐 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数 

中性 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平 

回避 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数 
 

 

信息披露  
本公司在知晓的范围内履行信息披露义务。客户可登录 www.xyzq.com.cn内幕交易防控栏内查询静默期安排和关联公司持股情况。   

   
  
   
 

 

使用本研究报告的风险提示以及法律声明  
兴业证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。 

 ，本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。本报告中的信息、意见
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或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效，任何有关本报告的摘要或节选都不代表本报告正式完整的观点，一切须以本公司向客户发布的

本报告完整版本为准。该等信息、意见并未考虑到获取本报告人员的具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人

推荐。客户应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，必要时就法律、商业、财务、税收
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预示的回报会得以实现。分析中所做的回报预测可能是基于相应的假设。任何假设的变化可能会显著地影响所预测的回报。 

本公司的销售人员、交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报告意见及建议不一

致的市场评论和/或交易观点。本公司没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。本公司的资产管理部门、自营部门以及其他投资业务

部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。 

本报告并非针对或意图发送予或为任何就发送、发布、可得到或使用此报告而使兴业证券股份有限公司及其关联子公司等违反当地的法律或法
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美国《证券交易所》第 15a-6条例定义为本「主要美国机构投资者」除外）。 

本报告的版权归本公司所有。本公司对本报告保留一切权利。除非另有书面显示，否则本报告中的所有材料的版权均属本公司。未经本公司事
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其他方式使用。未经授权的转载，本公司不承担任何转载责任。  
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