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[Table_Title] 材料 材料Ⅱ 

20 年报业绩预增 20-30%，泰兴及大英基地产能陆续释放，布局正当时 

 
 [Table_Summary]  

事件：公司发布 2020 年业绩预增公告，公司预计 2020 年归母净利润

为 4.25 亿元到 4.61 亿元，同比增加 20%到 30%。反算 2020 年第四季

度归母净利润为 1.23 亿元至 1.58 亿元，同比增加 19%到 53%。 

主要观点： 

1、减水剂行业需求刚性，龙头公司竞争优势明显 

2020 年第四季度，公司盈利维持稳增长，我们预计公司销量稳增长

（20%以上），作为行业一线龙头，毛利率稳定，市场占有率持续提高；

检测中心业务也有所增长。混凝土外加剂行业需求刚性且持续增长，

而其中小企业数量众多，集中度较低，公司基于自身领先的技术优势、

一体化（聚醚单体自产）、五大生产基地布局（其中四川在建）、产能

扩张等竞争优势，不断提高市占率。 

2、泰兴基地已建成投产，四川基地 21 年 Q1 建成投产 

2020 年 9 月，公司泰兴基地建成投产，主要产能包括 10 万吨聚醚和

52 万吨高性能减水剂。后续四川大英基地预计 2021 年 Q1 建成投产，

新增辐射西部地区。公司新产能陆续释放，有望支撑业绩高增长。 

3、盈利预测及评级 

随着各地区的全面复工及复苏，公司将逐渐改善。我们预计公司

2020-2022 年归母净利润分别为 4.32 亿元、5.44 亿元、6.4 亿元，对

应 EPS 1.23 元、1.55 元、1.82 元，PE 18.9X、15X、12.8X。考虑公

司为混凝土外加剂行业龙头，技术优势领先，2020-2021 年新增产能

进入投放期，受益行业集中度提升及毛利率改善，维持“买入”评级。 

风险提示：房地产及基建投资下滑导致需求不及预取、原材料涨价、

竞争加剧 

 

 

 

 

[Table_ProfitInfo] 

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 350/345 

总市值/流通(百万元) 8,045/7,927 

12 个月最高/最低(元) 36.96/14.54 
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  

苏博特（603916）《【太平洋化工】

苏博特：盈利稳增长，泰兴基地建

成 投 产 ， 维 持 “ 买 入 ” 》

--2020/10/27 

苏博特（603916）《业绩环比大幅提

升 ， 股 权 激 励 彰 显 信 心 》

--2020/08/18 

苏博特（603916）《【太平洋化工】

苏博特：核心逻辑持续验证，上半

年 业 绩 预 增 20%-30% 》

--2020/07/05 
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 盈利预测和财务指标： 

  2019 2020E 2021E 2022E 

营业收入(百万元) 3,307 3,848 4,868 5,783 

（+/-%） 42.8% 16.4% 26.5% 18.8% 

净利润(百万元） 354 432 544 639 

（+/-%） 32.0% 21.9% 26.0% 17.4% 

摊薄每股收益(元) 1.14 1.23 1.55 1.82 

市盈率(PE) 30.4  18.9  15.0  12.8  

资料来源：Wind，太平洋证券研究院 
 

 



 
公司点评报告 

P3 20 年报业绩预增 20-30%，泰兴及大英基地产能陆续释放，布局正

当时 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                          守正 出奇 宁静 致远 

 
资料来源：WIND，太平洋证券研究院 
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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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研究院 

中国北京 100044 

北京市西城区北展北街九号   

华远·企业号 D座   

电话： (8610)88321761 

传真： (8610) 88321566 
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