
 
 

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

 

[Table_Title] 日常消费 食品、饮料与烟草 

安井食品：预制菜未来可期，控股新宏业加强产业链布局  

 
 [Table_Summary]   

产品渠道产能全面布局，预制菜品类未来势头可期。公司于此前提出

年度口号“双剑合璧”（安井+冻品先生），“三路并进”（火锅料，米面

制品，菜肴制品），“主食发力，主菜上市”，渠道端“开餐饮、推 BC、

扫盲区”，积极介入预制菜行业。我们认为公司在产品研发，渠道能力，

产能布局，产业理解上均有较大优势，预制菜品类发展势头可期。 

 

1）品牌端，公司作为速冻行业中市场认可度高的老牌企业，19年凭

借锁鲜装的上市即爆发、加大 C端消费者的品牌曝光度，2020年持续

的锁鲜装升级产品及面点类新品跟进，叠加疫情助益商超端消费，公

司凭借品质和口感，短时间内即在消费者心智中形成一定的品牌口碑

积累。今年将强化 C端品牌认知，“品牌发力，转型升级”。公司将凭

借其品牌优势为冻品先生背书，使得消费者信赖其产品品质和安全。 

2）渠道端，公司拥有一批在冻品行业有较大资金规模和客户资源的

经销商，且经销商的忠诚度高、黏性强。拥有商超渠道的经销商今年

已经陆续导入冻品先生系列产品。拥有餐饮渠道资源的经销商，可以

自然导入与之相匹配的预制菜产品。此外今年公司 BC兼顾、全渠发力，

继续推进 BC类超市经销商的拓展外，全面补充不同餐饮业态的经销

商，在 B端渠道上未来将发挥更好的协同效应。当前 B端预制菜处于

爆发期，期待公司将来在 B端渠道的快速放量。 

3）产品端:安井凭借规模在研发上有较大投入，研发效率高，产品性

价比突出。安井的规模效应在产品方面体现为：①研发人员和投入都

高于可比公司；② 聘请行业内王牌厨师研发预制菜品类，使预制菜达

到较高的还原度；③ 拥有先进的生产设备，可以实现复杂的工艺流程。

以上三点可提升公司的研发成功率，快速打造大单品，以爆品迭代抢

占行业扩容需求。 

4）产能端：生产基地就近布局终端市场，提升供应链效率。安井生产

基地包括广东佛山、山东乐陵、厦门、 泰州、无锡、四川、河南、辽

宁及湖北基地。从地理位置看，公司生产基地辐射和覆盖全国主要人

口省份，接近终端消费市场，一方面提高市场反应速度，研发更贴近

当地市场，一方面降低物流运输成本，提升供应链效率。当前预制菜

业务主要外协产能实现，未来产能到位将逐步进行替换。 

 

公司选品注重菜品的普及度和消费人群基础等几大要素，4月推出针

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 244/240 

总市值/流通(百万元) 59,033/58,047 

12 个月最高/最低(元) 280.80/115.96 
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  

安井食品（603345）《安井食品：产能建设加

速，竞争优势持续强化》--2021/03/30 
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对 B端的调理肉片、接下来陆续推出工艺要求更高的半成品厨师菜、

面向 C端的成品菜肴，有序推进。 

 

信息化平台全面赋能，优化供应链全过程。2021年是公司全面数字化

转型第一年，公司以实现全在线，全业绩，全透明，全移动，全智能

为目标。通过 CRM系统，经销商可查看单品过往销量，帮助分析销售

情况，通过 SRM系统，公司可以使用公开系统报价，大大提高采购端

效率。信息化平台将全面赋能公司采购，物流，销售等各方面，大大

提升公司供应链效率以及提高管理的快速和精准性。 

 

公司公布 57亿定增方案，为 3-5年发展做长期谋划。本次定增落地

后，预计公司未来 3-5年产能复合增速 20%。募集资金中的 41.99亿

元将用于新基地建设与老基地扩建，以及老基地技改项目。新建基地

包括广东佛山 13.3万吨项目、山东乐陵 20万吨项目，合计产能 33.3

万吨。华南市场 C端消费力强劲，但公司此前华南地区供货主由厦门

工厂覆盖，在旺季产能不足时不能充分满足市场需求。佛山工厂投产

后将更好匹配当地市场需求。而山东基地则靠近原料产地，投产后将

成为公司主要原材料基地之一。扩建项目包括河南三期 14 万吨、泰

州三期 10万吨、 辽宁三期 14万吨。预计达产后将新增产能共 71.3

万吨。 

 

受让新宏业 71%股权，加强上游布局。安井食品通过自有资金对新宏

业再次投资 7.17亿元，控股比例从 19%提高到 90%，产业链上下游协

同战略进一步落地加强。新宏业 2018-2020年收入分别为 6.49、9.24

亿元、9.37 亿元，净利润分别为 7969、8483、6 934万元，收购估值

合理，2021-2023年度（业绩承诺期）规范净利润不低于 7300、8000、

9000万元，配合以严谨的业绩补偿、竞业限制、商誉减值赔偿等协议。

同时采用新宏业管理团队业绩超额现金奖励、收购后原大股东（持有

新宏业 10%的股份）承诺购买安井股票、三期解锁等方式绑定双方利

益。收购完成后，安井向上游鱼浆产业链、小龙虾菜肴领域进一步延

伸,新宏业成为产业第一家由上市公司主导的加工企业。由此公司具备

更强的上游原料端应对行业波动的优势，产品产业将更加多元化，加

强上下游联动效应，增强公司综合竞争力。 

 

盈利预测与评级：我们维持盈利预测，预计公司 2021~2023 年收入增

速分别为 29.22%、24%、23%，净利润增速分别为 51.81%、33.36%、

31.34%，扣除股权激励费用后同口径增速为 37.51%、30%、30%，一年

期目标价 300元，维持买入评级。 

风险提示：销量不及预期，成本下行低于预期，竞争加剧。 
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[Table_ProfitInfo]  主要财务指标： 

  2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入(百万元) 6965 9000 11160 13727 

同比增长 32% 29.22% 24.00% 23.00% 

净利润(百万元） 604 917 1222 1606 

同比增长 62% 51.81% 33.36% 31.34% 

摊薄每股收益(元) 2.47 3.75 5.00 6.57 

PE 98 64 48 37 

资料来源：Wind，太平洋证券 
 

 
 
 
 
 
 
 
 



 
 

 
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

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； 

销 售 团 队 
[Table_Team] 职务 姓名 手机 邮箱 

全国销售总

监 
王均丽 13910596682 wangjl@tpyzq.com 

华北销售总

监 
成小勇 18519233712 chengxy@tpyzq.com 

华北销售 孟超 13581759033 mengchao@tpyzq.com 

华北销售 韦珂嘉 13701050353 weikj@tpyzq.com 

华东销售总

监 
陈辉弥 13564966111 chenhm@tpyzq.com 

华东销售副

总监 
梁金萍 15999569845 liangjp@tpyzq.com 

华东销售副

总监 
秦娟娟 18717767929 qinjj@tpyzq.com 

华东销售总

助 
杨晶 18616086730 yangjinga@tpyzq.com 

华东销售 王玉琪 17321189545 wangyq@tpyzq.com 



 
 

 
 

 

华东销售 慈晓聪 18621268712 cixc@tpyzq.com 

华东销售 郭瑜 18758280661 guoyu@tpyzq.com 

华东销售 徐丽闵 17305260759 xulm@tpyzq.com 

华南销售总

监 
张茜萍 13923766888 zhangqp@tpyzq.com 

华南销售副

总监 
查方龙 18565481133 zhafl@tpyzq.com 

华南销售 张卓粤 13554982912 zhangzy@tpyzq.com 

华南销售 张靖雯 18589058561 zhangjingwen@tpyzq.com 

华南销售 何艺雯 13527560506 heyw@tpyzq.com 
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