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好想你：2019年实现净利润1.93亿元 同比增长48.66%
好想你（002582）2020年4月24日晚发布2019

年度报告，报告期内，公司实现营业收入59.61亿
元，同比增长20.44%，实现归属于上市公司股东的
净利润1.93亿元，同比增长48.66%。其中杭州郝
姆斯（百草味）业绩表现亮眼，2019年度实现营业
收入 50.23 亿元，同比增长 28.79%，实现净利润
1.71亿元，同比增长32.22%。

2019年，好想你创新为源，专注健康食品研
发，为未来产品结构优化奠定基础。公司始终
围绕“科技创新，不断开发新产品，持续改进；优
化服务，使顾客满意，做到两个100%”的经营宗
旨。产品设计贴近消费者需求，遵循人性化设
计理念，创新产品规格和产品形式，公司与健康
食品行业各品类的龙头生产供应商、国内外权
威研究机构和组织建立“研发战略合作伙伴”关

系，在“创新概念、创新技术、创新配料、创新工艺”
领域展开全方位的深度合作。2019年度公司研发
投入达到3539万元，同比增长17.72%，继续加大
研发的投入推动公司产品线的全面升级。公司利
用先进的FD冻干工艺，无添加、无污染，最大程度
保存食材天然营养成分及口味。产品设计贴近消
费者需求，遵循人性化设计理念，创新产品规格和
产品形式，为消费者创造方便贴心的产品。在研
发策略上，公司不断丰富产品品类的同时，深入推
进产品小组制的高效运行，以客户为中心，以市场
为导向，加速打造爆款产品，满足消费升级的需
求。以“每日坚果”、“清菲菲”为带动，礼盒类、坚果
类、果干类、冻干类为重点，实现腰部核心爆品打造+
规模上新并举，通过各细分市场的TOP产品系列/
单品的爆品化打造，带动整个产品线胜出，凭借极致

单品的打造推动公司业绩快速成长。
报告期内，好想你主营产品涵盖红枣及相关

产品、坚果炒货、蜜饯果干、肉脯海鲜、冻干食品
等品类。公司已全面布局电商、专卖店、商超、出
口和流通渠道，全渠道布局不断成熟和完善。公
司核心品牌“好想你”、“百草味”在消费者中具有
较高的知名度和美誉度。公司既是红枣行业的
龙头企业和唯一上市公司，又是长期以来的互联
网休闲食品行业巨头，在双品牌运作的布局下，
公司线上线下业务融合发展、优势互补。

中信建投研究员安雅泽、纪宗亚调研了解
到，好想你本部红枣业务在2020年1月销量没有
受疫情的影响，2月份门店销售会受疫情发展有所
波动，但通常2、3月份为公司淡季，预计影响有
限。公司未来将继续维持红枣产品升级，并重点打

造冻干产品。红枣业务较为传统，预计维持稳定
为主，冻干新品类培育时间较长，新品储备充足，
有望成为下一阶段一大增长点。华创证券研究
员方振、董广阳认为，公司司出售百草味资产后
无负债现金高达35亿，加上红枣业务长期稳定在
10亿左右，略微改善经营即可以实现一定盈利，
此外公司还有大量资产，从产业并购价值角度，
公司可估值50~60亿元。

好想你董事长石聚彬表示，2019年度公司
整体业绩稳中有进，取得了不错发展。面对复
杂多变的国内外局势和经济下行压力的考验，
公司全体员工牢记企业使命，力促各项业务稳
步推进。过去的一年，公司着力推进‘组织变
革、文化引领’的管理升级，加大对产品研发、
营销推广的投入，不断强化‘高端红枣好想你’

的品牌定位，构建好想你核心品牌资产。展望
未来，公司将着力聚焦“红枣+”和“星火计划”
项目，不断丰富产品品类，全面升级好想你商业
模式，开拓新的业绩增长点。上市公司也将会
寻求与健康食品相关的投资和产业布局机会，
投资符合新时代群体消费习惯的健康产品企
业，助推公司向健康食品领域扩张。

好想你董事会秘书豆妍妍表示，“疫情对宏
观经济发展及公司经营业绩造成了一定程度的
影响。今年，公司将围绕‘组织变革，文化引领’
的发展主题，在新成立的营销中心基础上，加大
营销推广，更好为客户服务。同时，公司继续深
耕产品力、渠道力、品牌力的持续发展，专注经
营，做强主业，用业绩回馈广大关心和支持公司
发展的投资者们”。

○本报记者 薛雅萍

一 周 交 易 提 示
5月6日（星期三）

◆召开股东大会提示◆
●(600082)海泰发展(603319)湘油泵(600327)大东方(603345)安井食品(601966)玲珑

轮胎(603217)元利科技(603300)华铁应急(603686)龙马环卫(603897)长城科技

(603955)大千生态(603979)金诚信(603977)国泰集团(600693)东百集团(603725)天安

新材(600681)百川能源(603866)桃李面包(603050)科林电气(603353)和顺石油

(600858)银座股份(600658)电子城(603626)科森科技(600302)标准股份(600239)云南

城投(600110)诺德股份(000656)金科股份(000088)盐田港(002905)金逸影视(002648)

卫星石化(300021)大禹节水(300806)斯迪克(300536)农尚环境(300657)弘信电子

(002810)山东赫达(300023)宝德股份(002337)赛象科技(000911)*ST南糖(300766)每

日互动(002206)海利得(002825)纳尔股份(002742)三圣股份(002208)合肥城建

(002186)全聚德(300342)天银机电(000830)鲁西化工(300240)飞力达(002382)蓝帆医

疗(300818)耐普矿机(300165)天瑞仪器(300226)上海钢联(000610)西安旅游(002404)

嘉欣丝绸(002803)吉宏股份(300745)欣锐科技(300670)大烨智能(002172)澳洋健康

(300428)四通新材(002672)东江环保(002615)哈尔斯(300197)铁汉生态(002541)鸿路

钢构(300666)江丰电子(000736)中交地产(000050)深天马 A(300632)光莆股份

(002930)宏川智慧(000410)*ST沈机(300070)碧水源(000518)四环生物(300677)英科

医疗(000707)ST双环(300225)金力泰(000836)富通鑫茂召开股东大会。

◆分红派息提示◆
●(600868)梅雁吉祥除权除息日及红利发放日,10派0.1元。

●(600477)杭萧钢构除权除息日及红利发放日,10派1元(含税)。

●(603516)淳中科技除权除息日及红利发放日,10派3元(含税)。

●(603078)江化微除权除息日及红利发放日,10转3派1元(含税)。

●(603997)继峰股份股权登记日,10派2元(含税)派2元(扣税后)。

●(603288)海天味业股权登记日,10转2派10.8元(含税)派10.8元(扣税后)。

●(603986)兆易创新股权登记日,10转4派3.8元(含税)派3.8元(扣税后)。

●(300721)怡达股份股权登记日,10派0.5元(含税)派0.5元(扣税后)。

●(300119)瑞普生物股权登记日,10派2.5元(含税)派2.5元(扣税后)。

●(300522)世名科技股权登记日,10转5派2.5元(含税)派2.5元(扣税后)。

●(002860)星帅尔股权登记日,10转7派2.1元(含税)派2.1元(扣税后)。

5月7日（星期四）

◆召开股东大会提示◆
●(603878)武进不锈(900941)东信B股(600776)东方通信(603180)金牌厨柜(603637)

镇海股份(603737)三棵树(600683)京投发展(600987)航民股份(603533)掌阅科技

(600455)博通股份(600719)大连热电(601958)金钼股份(603992)松霖科技(600089)特

变电工(600795)国电电力(601003)柳钢股份(600323)瀚蓝环境(600867)通化东宝

(600933)爱柯迪(600604)市北高新(900902)市北B股(603239)浙江仙通(600048)保利

地产(603801)志邦家居(603320)迪贝电气(603158)腾龙股份(600463)空港股份

(600825)新华传媒(600346)恒力石化(603838)四通股份(603882)金域医学(600183)生

益科技(603839)安正时尚(600869)智慧能源(600499)科达洁能(600251)冠农股份

(601727)上海电气(603221)爱丽家居(603578)三星新材(002801)微光股份(002948)青

岛银行(002296)辉煌科技(300595)欧普康视(002145)中核钛白(200541)粤照明 B

(000541)佛山照明(002917)金奥博(002890)弘宇股份(300305)裕兴股份(002927)泰永

长征(002819)东方中科(002429)兆驰股份(002294)信立泰(002344)海宁皮城(300201)

海伦哲(300115)长盈精密(002333)*ST 罗普(002060)粤水电(300354)东华测试

(300130)新国都(002025)航天电器(000838)财信发展(002117)东港股份(000718)苏宁

环球(000710)贝瑞基因(002019)亿帆医药(002480)新筑股份(000721)西安饮食

(002373)千方科技(300454)深信服(300520)科大国创(300298)三诺生物(002972)科安

达(002263)*ST东南(300385)雪浪环境(000546)金圆股份(002888)惠威科技(002187)

广百股份(000672)上峰水泥(002205)国统股份(002677)浙江美大(300639)凯普生物

(300248)新开普(000972)ST中基(300031)宝通科技(002829)星网宇达(300722)新余

国科(002626)金达威(002110)三钢闽光(300485)赛升药业(300493)润欣科技(002112)

三变科技(300378)鼎捷软件(300582)英飞特(300538)同益股份(000950)重药控股

(300423)鲁亿通(300640)德艺文创(002778)高科石化(000981)ST银亿(300221)银禧

科技(000723)美锦能源(300232)洲明科技(002225)濮耐股份(000525)红太阳(002316)

亚联发展(002500)山西证券(000301)东方盛虹(002617)露笑科技(000159)国际实业

(002256)*ST兆新召开股东大会。

◆分红派息提示◆
●(603997)继峰股份除权除息日及红利发放日,10派2元(含税)派2元(扣税后)。

●(603288)海天味业除权除息日及红利发放日,10转2派10.8元(含税)派10.8元(扣

税后)。

●(603986)兆易创新除权除息日及红利发放日,10转4派3.8元(含税)派3.8元(扣税

后)。

●(601318)中国平安股权登记日,10派13元(含税)派13元(扣税后)。

●(600051)宁波联合股权登记日,10派2元(含税)派2元(扣税后)。

●(603387)基蛋生物股权登记日,10派4元(含税)派4元(扣税后)。

●(603317)天味食品股权登记日,10转4.5派2.8元(含税)派2.8元(扣税后)。

●(603019)中科曙光股权登记日,10转4派1.4元(含税)派1.4元(扣税后)。

●(300721)怡达股份除权除息日及红利发放日,10派0.5元(含税)派0.5元(扣税后)。

●(300119)瑞普生物除权除息日及红利发放日,10派2.5元(含税)派2.5元(扣税后)。

●(300522)世名科技除权除息日及红利发放日及新增可流通股上市交易日,10转5

派2.5元(含税)派2.5元(扣税后)。

●(002860)星帅尔除权除息日及红利发放日及新增可流通股上市交易日,10转7派

2.1元(含税)派2.1元(扣税后)。

●(002538)司尔特股权登记日,10派0.799994元(含税)派0.799994元(扣税后)。

●(300067)安诺其股权登记日,10派0.8元(含税)派0.8元(扣税后)。

●(300363)博腾股份股权登记日,10派1.04元(含税)派1.04元(扣税后)。

●(000062)深圳华强股权登记日,10派1.5元(含税)派1.5元(扣税后)。

●(002410)广联达(002695)煌上煌股权登记日,10派1元(含税)派1元(扣税后)。

●(002921)联诚精密(002895)川恒股份股权登记日,10派3元(含税)派3元(扣税后)。

●(300682)朗新科技股权登记日,10转5派1元(含税)派1元(扣税后)。

5月8日（星期五）

◆召开股东大会提示◆
●(900948)伊泰B股(603896)寿仙谷(603383)顶点软件(603700)宁水集团(601369)

陕鼓动力(900956)东贝 B 股(600877)ST 电能(603885)吉祥航空(600278)东方创业

(600744) 华 银 电 力 (600321) 正 源 股 份 (603365) 水 星 家 纺 (600481) 双 良 节 能

(603899) 晨 光 文 具 (600071) 凤 凰 光 学 (603309) 维 力 医 疗 (600740) 山 西 焦 化

(601118) 海 南 橡 胶 (600163) 中 闽 能 源 (900936) 鄂 资 B 股 (600295) 鄂 尔 多 斯

(600057)厦门象屿(601010)文峰股份(603466)风语筑(603183)建研院(601512)中

新集团(603916)苏博特(603113)金能科技(603396)金辰股份(600135)乐凯胶片

(600883)博闻科技(603022)新通联(603927)中科软(600897)厦门空港(600273)嘉

化能源(600206)有研新材(603380)易德龙(603886)元祖股份(601878)浙商证券

(600820) 隧 道 股 份 (600330) 天 通 股 份 (600818) 中 路 股 份 (900915) 中 路 B 股

(601798) 蓝 科 高 新 (603901) 永 创 智 能 (603656) 泰 禾 光 电 (603669) 灵 康 药 业

(603569) 长 久 物 流 (603289) 泰 瑞 机 器 (603322) 超 讯 通 信 (603156) 养 元 饮 品

(600919) 江 苏 银 行 (600834) 申 通 地 铁 (600830) 香 溢 融 通 (600587) 新 华 医 疗

(600261) 阳 光 照 明 (600113) 浙 江 东 日 (600097) 开 创 国 际 (600382) 广 东 明 珠

(600976) 健 民 集 团 (600865) 百 大 集 团 (600678) 四 川 金 顶 (600691) 阳 煤 化 工

(603080) 新 疆 火 炬 (600590) 泰 豪 科 技 (603157) 拉 夏 贝 尔 (600446) 金 证 股 份

(600499)科达洁能(600166)福田汽车(600810)神马股份(601011)宝泰隆(601058)

赛轮轮胎(600269)赣粤高速(300777)中简科技(300357)我武生物(002940)昂利康

(002183)怡亚通(300196)长海股份(002449)国星光电(002838)道恩股份(002850)

科达利(000652)泰达股份(002497)雅化集团(002353)杰瑞股份(300389)艾比森

(300397) 天 和 防 务 (002302) 西 部 建 设 (300314) 戴 维 医 疗 (300553) 集 智 股 份

(300552) 万 集 科 技 (002046) 轴 研 科 技 (000404) 长 虹 华 意 (300717) 华 信 新 材

(002882)金龙羽(200570)苏常柴 B(000570)苏常柴 A(300154)瑞凌股份(002261)拓

维信息(002564)天沃科技(002724)海洋王(002395)双象股份(000573)粤宏远 A

(002735)王子新材(300065)海兰信(002911)佛燃能源(002738)中矿资源(300638)

广和通(300790)宇瞳光学(000793)华闻集团(002374)丽鹏股份(300785)值得买

(000627) 天 茂 集 团 (000929) 兰 州 黄 河 (002533) 金 杯 电 工 (002166) 莱 茵 生 物

(300622) 博 士 眼 镜 (300034) 钢 研 高 纳 (002127) 南 极 电 商 (300208) 青 岛 中 程

(002541)鸿路钢构(300623)捷捷微电(300817)双飞股份(002687)乔治白(002566)

益盛药业(300463)迈克生物(002241)歌尔股份(300820)英杰电气(300218)安利股

份 (002326) 永 太 科 技 (000960) 锡 业 股 份 (300251) 光 线 传 媒 (002375) 亚 厦 股 份

(300786) 国 林 科 技 (300202) 聚 龙 股 份 (300508) 维 宏 股 份 (002453) 华 软 科 技

(002886)沃特股份(300548)博创科技(300383)光环新网(002239)奥特佳(000790)

华神科技(000733)振华科技(000977)浪潮信息(002675)东诚药业(300616)尚品宅

配(200055)方大 B(000055)方大集团(300705)九典制药(300692)中环环保(002758)

华通医药(300275)梅安森(000531)穗恒运 A(002058)威尔泰(300228)富瑞特装

(002029)七匹狼(300703)创源文化(300783)三只松鼠(000422)ST宜化(300074)华平

股份(001896)豫能控股(002052)同洲电子(002723)金莱特(002320)海峡股份(002248)

华东数控(200726)鲁泰B(000726)鲁泰A(002631)德尔未来(002367)康力电梯召开股

东大会。

◆分红派息提示◆
●(601318)中国平安除权除息日及红利发放日,10派13元(含税)派13元(扣税后)。

●(600051)宁波联合除权除息日及红利发放日,10派2元(含税)派2元(扣税后)。

●(603387)基蛋生物除权除息日及红利发放日,10派4元(含税)派4元(扣税后)。

●(603317)天味食品除权除息日及红利发放日,10转4.5派2.8元(含税)派2.8元(扣

税后)。

●(603019)中科曙光除权除息日及红利发放日,10转4派1.4元(含税)派1.4元(扣税

后)。

●(603025)大豪科技股权登记日,10派2.2元(含税)派2.2元(扣税后)。

●(603039)泛微网络股权登记日,10转4派1.5元(含税)派1.5元(扣税后)。

●(002538)司尔特除权除息日及红利发放日,10派0.799994元(含税)派0.799994元

(扣税后)。

●(300067)安诺其除权除息日及红利发放日,10派0.8元(含税)派0.8元(扣税后)。

●(300363)博腾股份除权除息日及红利发放日,10派1.04元(含税)派1.04元(扣税

后)。

●(000062)深圳华强除权除息日及红利发放日,10派1.5元(含税)派1.5元(扣税后)。

●(002410)广联达(002695)煌上煌除权除息日及红利发放日,10派1元(含税)派1元

(扣税后)。

●(002921)联诚精密(002895)川恒股份除权除息日及红利发放日,10派3元(含税)派

3元(扣税后)。

●(300682)朗新科技除权除息日及红利发放日及新增可流通股上市交易日,10转5

派1元(含税)派1元(扣税后)。

●(002546)新联电子股权登记日,10派0.14元(含税)派0.14元(扣税后)。

●(002759)天际股份股权登记日,10派0.4元(含税)派0.4元(扣税后)。

●(300579)数字认证股权登记日,10派1元(含税)派1元(扣税后)。

●(002463)沪电股份股权登记日,10派2元(含税)派2元(扣税后)。

●(002555)三七互娱股权登记日,10派3元(含税)派3元(扣税后)。

2020 年 4 月 27 日，新宝股份（002705）发布
2019 年度报告及 2020 年第一季度报告。公司
2019 年实现营业收入 91.25 亿元，同比增长
8.06%；实现归母净利润 6.87 亿元，同比增长
36.73%。公司 2020 年一季度实现营业收入
19.56 亿元，同比增长 4.05%；实现归母净利润
1.24 亿元，同比增长 39.92%。根据公司一季度
末持股情况，社保基金、深股通均位列前十大流
通股东。4月份新宝股份大涨43.6%，公司业绩
与股价均表现优异。

新宝股份是中国小家电行业的出口龙头企
业，主营品类为西式厨房小家电，目前产品涵盖
二十多个大类，产品规格超过2000 个型号，产品
线丰富。目前公司自主品牌主要包括摩飞、东
菱、百胜图、鸣盏、歌岚、莱卡等，其中摩飞是独
家授权英国代理品牌，2017 年后爆款频出，带动
公司内销收入快速增长。

2019 年新宝股份内销收入同比增长 50%，
其中摩飞品牌全年确认收入6.5亿元，同比增长
350%，东菱品牌战略升级后2019年下半年收入

恢复增长，全年收入 2.4 亿元，同比持平。2020
年一季度内销延续高增态势，收入同比增长
57%。自主品牌摩飞和东菱分别实现收入约 3
亿元和0.7亿元，同比增长近380%和20%，表现
均比去年有所加速。外销市场方面，公司作为
ODM龙头，具备较强产品竞争力，2019年实现
收入73.18亿元，同比增长1.01%；一季度受疫情
影响复工复产推迟，出口订单产能相对受限，收
入同比下滑8%左右。

新宝股份毛利率稳步提升，经营性现金流
大幅提升。2019年公司毛利率达到23.67%，同
比增长3.11个百分点。2020年一季度毛利率为
23.67%，同比增长 3.97 个百分点。公司现金流
表现较佳，2019年公司经营活动产生的现金流
量净额 14.4 亿，同比增长 220%，明显高于净利
润。

针对国内市场，新宝股份实施“一个平台，
专业产品、专业品牌”策略，通过打造品牌矩阵
的方式更好地满足消费者的个性化需求。为更
好地适应行业变化趋势，公司近年来，将国内品

牌业务提升到与海外销售同等重要的战略地
位，成立国内品牌事业部，各品牌的营销推广
由不同的专业销售团队运作，各品牌的品牌策
划、产品研发设计、品质管控、物流等为资源共
享平台。同时，公司利用自身长期积累的产品
综合能力，采取“爆款产品+内容营销”的方法，
建立“产品经理+内容经理”双轮驱动机制，在
公司运作的摩飞品牌业务取得积极成效的基
础上，逐步把这种方法拓展到公司其他自主品
牌业务上。公司未来将会在继续巩固提升现
有西式厨房小家电优势产品（如电热咖啡壶
等）的基础上，逐步向家居护理电器（如吸尘器
等）、婴儿电器、个护美容电器（如电动牙刷等）
领域扩展。同时，公司也将利用自身产品技术
服务平台优势，采取专业品牌运作策略，大力
发展国内自主品牌业务，通过产品、渠道、营销
方式等创新，不断提高国内市场销售份额。

由于新宝股份海外业务占比较大，欧美疫
情形势严峻也引起了投资者对公司出口业务
的关注。4月1日新宝股份在投资者平台回复

表示，公司出口业务目前受海外疫情影响不大，
公司订单从谈判意向到交货有一定的周期，目前
公司今年4、5月份订单较为充足。小家电在欧美
国家属于生活必需品，单位价值较低，需求稳定，
公司会加强与客户的沟通，密切关注海外疫情的
后续发展。

华西证券认为，新宝股份爆款的成功折射出
其研发、营销和供应体系优势。公司在相对成熟
的爆品运营体制下，背靠强大的研发制造优势，
体现出极高的市场需求捕捉力和新品落地能力，
持续快速推出符合市场风向的创新产品，并以优
质内容实现渠道共振，爆款模式有望延续，推动
国内自主品牌销量和占比进一步提升。

天风证券4月28日发布研报，认为公司内销
自主品牌表现优异，后续新产品的推出有望为公
司全年收入带来增量；公司积极布局自动化，提
升生产效率，进一步改善盈利能力。预计2020~
2022年净利润为8.9、10.8、12.3亿元，当前股价对
应动态估值为 21.8 倍、18.0 倍、15.8 倍，维持“买
入”评级。

新宝股份：内销高增 业绩股价双飞
○本报记者 严肃

高猪价带动，盈利持续高增。大北农
（002385）发布 2019 年年报及 2020 年一季报。
2019年，公司实现营业收入165.8亿元（同比下
降 14%）、归 属 净 利 5.13 亿 元（同 比 增 长
1.3%）。收入下滑主要系国内生猪存栏持续下
降、且前三季度养殖行业现金流未好转，导致
公司的饲料销量下滑所致。盈利增长主要系
公司的生猪养殖业务受益于高猪价而扭亏为
盈所致。2019 年，公司共销售饲料 379 万吨
（同比下滑18%），其中猪料销量279万吨（同比
下滑 25%）；饲料业务实现收入 130.4 亿元（同
比下滑22%）；饲料业务平均毛利率19.2%，同
比下降约3个百分点；公司共销售生猪164万

头（同比下滑2%），生猪业务收入19.2亿元（同
比增长46%）。2020年一季度，公司实现营业收
入40.8亿元（同比增长 0.6%）、归属净利 4.65 亿
元（同比扭亏为盈）。收入增长主要系生猪业
务受高猪价提振而收入高增、非猪业务的收
入降幅收窄所致。盈利反转主要系饲料吨利
润明显改善、生猪业务扭亏为盈所致。2020年
一季度，估算公司的饲料吨净利约240~290元，
生猪养殖的头均盈利约840~880元。公司拟每
10 股分红 2.3 元、预计 2020 年上半年实现盈利
8~11亿元。

饲料触底回升，景气有望持续。受益于前
端料的销量增长、及北方区域补栏带动的饲料

销售增长，公司的饲料业务在2020年一季度已触
底回升。考虑到生猪养殖行业的补栏有望由北
向南推进、生猪存栏的变化有望由母猪向肥猪转
化，预计公司的饲料盈利增长有望持续。

母猪快速扩充，出栏放量可期。短期来看，
参考公司在2019年年底的生猪存栏量，我们估算
公司在 2020 年二季度的出栏量有望环比高增。
中期来看，公司的母猪持续快速扩充，有望支撑
其今明两年的生猪出栏量持续增长。截至2019
年年底，公司控股及参股公司的母猪存栏约26.64
万头（同比增长 94%），生产性生物资产 1.7 亿元
（同比增长 77%）；2020 年一季度末，公司的生产
性生物资产环比再增60%~2.7亿元。

转基因玉米商业化可期，或成就性状龙头地
位。公司的转基因玉米性状已正式获批种植用
的生物安全证书。我们预计，相关玉米种子在
1~2 年内或可开始销售；相应地，公司或可通过
收取性状授权费用、销售转基因玉米种子等方式
盈利。考虑到转基因技术兼具性状优势显著、壁
垒高的特点，我们预期公司有望在较长时间内保
持性状授权市场的高市占率，充分受益于转基因
玉米的商业化。

投资建议：双主业有望景气共振，转基因玉
米性状有望商业化，继续积极推荐。维持2020、
2021 年 EPS 预测为 0.67、0.74 元，新增 2022 年
EPS预测为0.50元。维持“买入”评级。

大北农：饲料触底回升 母猪快速扩充
○中信证券 盛夏

4月28日,光威复材（300699）发布2020年一
季报,公司实现营业收入 4.88 亿元,同比增长
12.31%;实现归属母公司净利润 1.72 亿元,同比
增长8.28%;实现扣非净利润1.58亿元,同比增长
6.61%。

军品业务保持高增速,疫情影响风电碳梁小
幅下滑,一季度业绩总体符合预期。根据一季报
披露,公司 2020 年军品订单合同总金额为 9.98
亿元,截止 3 月 31 日,已经履行 2.89 亿元(占比
28.96%),同比2019一季度的执行金额2.46亿元
增长17.5%,维持了较高增速;而其他业务受疫情
影响存在推迟复工或发货情况,风电碳梁实现营
业收入1.54亿元,同比下降1.95%;其他业务实现
营收0.45亿元。

全年业绩依然保持全年业绩依然保持20%
左右增速的预期。左右增速的预期。全年来看,
军品核心订单同比增长24%(按照一年内交货的
可比数据),预计全年军品利润至少在20%以上,
风电订单执行虽然一季度受疫情影响,但本身下
游维斯塔斯订单依然有效,预计一季度的利润会
推迟到二、三季度报表体现,核心风险点在于公
司海外采购的大丝束碳纤维能否保障供货,这一
点有待在二、三季度观察。全年看,我们认为公
司整体业绩依然会维持20%左右的增速。

IPO募投项目全部在2020年落地年落地,有
望扩大下游应用市场。公司IPO募投的3个项
目之一“高强高模型碳纤维产业化项目”2019年
9月已经达到可预订状态,投资强度2.1个亿,主
要用于航天领域。

而其余两个项目也将在今年完成建设,其中
计划投资2.55亿的“先进复合材料研发中心”,预
计6月建成,有望扩大光威在下游复合材料制品
领域的技术水平,而计划投资4.2亿、预计年底建
成的“军民融合高强度碳纤维”项目,则有望扩大
公司在建筑补强、气瓶方面的市场。

T800H开始小批量供货,产品高端化增厚技
术壁垒。2019 年年报首次披露,公司 T800H 级
项目2019年完成了批次性能评价和相关标准等
工作,已经开始小批量供货;T800H 在强度和模
量上均优于原有的 T300,产品高端化进一步增
厚公司技术壁垒、带来新的盈利增长点。

我们看好国内碳纤维产业的长期发展,公司
是行业龙头,军民业务均衡发展,长期看有望享
受碳纤维行业的发展红利。预计公司 2020~
2022年EPS分别为1.21、1.49、1.79元/股,对应市
盈率分别为 44.85、36.33 和 30.33 倍。维持“买
入”的投资评级。

○国海证券 代鹏举

光威复材:
军品业务稳健成长

2020 年 4 月 30 日，荣盛石化（002493）发布
2020年一季报，公司实现营业收入210.53亿元，
同比增长 27.89%；实现归母净利润 12.26 亿元，
同比增长 102.64%；加权平均 ROE 为 5.29%，同
比增长2.44个百分点。浙江石化全面投产正式
贡献业绩带来公司盈利能力大幅增强。

浙江石化是公司实施“原油-PX-PTA-涤
纶长丝”全产业链布局，规划建设4000万吨/年炼
化一体化项目（分两期），每期规模均为2000万吨/
年炼油、400万吨/年PX、140万吨/年乙烯、26万吨

PC、国六标准油品等，其中一期项目已经全面投
产。二期项目已经开建，公司2020年一季度购建
固定资产的现金支出为100.7亿元。

根据我们测算，浙江石化炼化项目一期
（2000万吨/年）有80%的概率单吨原油加工量净
利 为 447~532 元/吨 。 总 净 利 润 区 间 为
89.4~106.4亿元，中枢为97.9亿元。PTA行业经
历了4年多的低迷期，产能扩张明显放缓，开工
率稳步回升，PTA价格和价差中枢上移。截止
于2019年底，全球的PTA产能主要集中在中国，

国内产能约为5700万吨。公司作为PTA行业龙
头企业之一，从北到南沿海岸线战略布局辽宁
大连、浙江宁波和海南洋浦三大PTA基地。公
司参控股PTA产能共计约1350万吨，其中权益
产能590万吨，PTA价差每提升100元/吨，公司
净利润将增厚5.90亿元，弹性较大。且由于民
营炼化的PX产能陆续释放，PX价格下行提升
产业链一体化的盈利能力。

2020 年 4 月 29 日公司收到商务部《关于下
达2020年第一批低硫船用燃料油出口配额的通

知》，主要内容为：为做好国际航行船舶燃料
油供应工作，商务部对 2020 年第一批低硫船
用燃料油出口配额作出了安排，其中公司控
股子公司浙江石油化工有限公司获得出口配
额 100 万吨。此次获得出口配额使得公司在
燃料油供应市场的选择上更加灵活，完全可
以根据国内市场和国际航行船舶燃料油市场
的经济效益来选择安排两个市场的供应数
量，追求利益最大化，对日常经营有积极影
响。

荣盛石化：浙江石化全面投产 盈利能力大幅提升
○方正证券 李永磊

供暖面积持续增长,主业发展势头良好:
2019年联美控股（600167）供暖及蒸汽业务实现
收入18.81亿元,同比增长7.79%,占比55.73%,主
要是公司供暖面积稳健增长所致。2019年公司
平均供暖面积6580万平米,同比增长6.13%,联网
面积8475万平米,同比增长4.63%,联网面积作为
领先指标预示公司供暖面积将持续增长。

内生外延持续推进,未来业绩增长有保障。
继收购山东菏泽福林热力科技有限公司66%股
权后,2020 年公司公告拟以 8100 万元收购江苏
河海持有的上海福新公司49%股权,该项目主要
为国家会展中心(上海)有限责任公司提供能源
服务。另外,公司拟投资 21 亿元在苏家屯区投
资建设热电联产项目,预计将带来约 2000 万平
米的增量供热面积,公司未来业绩增长有保障。

兆讯传媒发展潜力巨大,分拆上市推动公司
价值重估:2019 年兆讯传媒实现营收 4.36 亿元,
同比增长 16.34%,实现净利润 1.92 亿元,同比增
长20.72%,业绩持续增长且盈利能力持续提升。
公司主要从事高铁传媒业务,与路局签署合同均
属于长期排他合同,具有较强的垄断性,护城河
极强。2020年3月10日,公司公告拟将子公司兆
讯传媒分拆至深交所创业板上市,预计兆讯传媒
分拆上市后估值有望超 75 亿元,将带动公司价
值重估。

公司盈利能力、资本结构等都位居所有上
市公司前列。凭借领先技术和优良财务指标,公
司内生加外延战略将迅速推进,实现良性循环。
考虑到公司最新经营情况,我们调整公司2020~
2022 年归母净利润预测分别为 18.46、20.32、
22.07亿元,同比分别增长16.0%、10.1%、8.6%,对
应PE分别为17.7、16.1、14.8。公司供暖主业稳
健增长,内生外延持续推进,维持公司“强烈推
荐”评级。

○平安证券 庞文亮

联美控股:
业绩高质量增长


