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[Table_Title] 日常消费 食品、饮料与烟草 

克明面业：2019 业绩稳定增长，当前家庭消费猛增，订单供不应求 

 
 [Table_Summary]  事件：公司 2019 年业绩快报显示，实现营业总收入 30.34 亿元，

同比增长 6.24%，实现归母净利润 2.09 亿元，同比增长 12.40%，实

现 EPS  0.65 元。 

产品结构向好，2019 年业绩稳定增长 

公司 2019Q4 单季度实现营业收入 7.84 亿元，同比下降 8.62%，

归母净利润实现 0.76 亿元，同比增长 245.45%。2019Q4 利润有较好

的增长，主要是因为：（1）公司 Q4 经营平稳，高毛利产品占比提升

推动产品结构向好；（2）报告期内公司南县生产基地搬迁，资产处置

收益增加。（3）公司收到湖南省益阳市南县财政局发放的政府税收贡

献奖励资金共计 1845 万元。 

疫情促进需求增加，订单量较为充足 

今年冠状病毒疫情发生后，由于餐饮关闭以及大量菜市场、超市

关闭，家庭用长保面需求大量增加。截止到 2 月 26 日，公司已有 35

条生产线恢复生产，日产能达 1850 吨，未发订单 4 万多吨，2 月 20

日发出订单 2000 吨，目前产能仍无法满足来单需求。 

目前公司共有产能 60 万吨，除去湖北工厂 2 条生产线、遂平 2

条新生产线未开工，公司复产已经超过 80%。我们预计随着遂平两条

生产线投产，以及接下来公司会通过协作方式扩大产能，可以进一步

提高订单满足率。 

产品结构有望进一步升级 

公司于去年同步完成了高性价比和中高端产品的战略品的铺市，

希望通过湿面、方便面和高端产品进一步完善产品布局。目前由于产

能较为紧张，工厂在生产过程中会选择生产高毛利产品及畅销品，在

客户订单满足顺序上，优先满足 KA、核心经销商、新开发市场的订单

需求。我们判断疫情期间，人们对高端挂面的选择会增加食用高端挂

面的消费黏性，有利于后期公司高端产品的推广。 

盈利预测 

公司处于产能释放期，疫情之下挂面类主食需求增长较快，且在

旺盛需求下公司促销力度降低，销售费用有较好的控制，利好短期业

绩。我们预测 2020 年、2021 年公司实现销售收入增长 20%、17%，归

母净利润增长 21.98%和 18.67%，实现 EPS 0.78 元和 0.92 元。当前股

价对应 2020 年业绩估值为 20倍。考虑到公司未来的成长性，给与 25

倍目标估值，目标股价为 19.5 元，给与买入评级。 

 

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 329/324 

总市值/流通(百万元) 5,074/5,006 

12 个月最高/最低(元) 17.85/10.87 
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  
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风险提示 

原材料价格波动；销售环境恶化；食品安全问题等。 

 

 

 

[Table_ProfitInfo]  主要财务指标： 

  2018 2019 2020E 2021E 

营业收入(百万元) 2163.52 2269.38 2856.26 3034.39 

yoy 25.86% 6.24% 20.00% 17% 

净利润(百万元） 185.91 208.95 254.89 302.48 

yoy 65.00% 12.40% 21.98% 18.67% 

摊薄每股收益(元) 0.56 0.64 0.78 0.92 

资料来源：Wind，太平洋证券 
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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； 
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