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市场拓展计划受关注 机构扎堆调研千禾味业

证券时报记者 李曼宁

上周（

3

月

18

日至

22

日）

A

股震

荡上行，沪深两市主要指数均收红。机

构调研热度则基本维持前周水平，两

市逾

70

家公司披露了调研记录。

分行业看， 化工行业上周最受关

注。双箭股份、辉隆股份、红墙股份、卫

星石化等在内的

14

家化工企业收获

了调研。

市场表现方面， 上周获调研个股

中，逾七成股价上涨。 其中，伴随白酒

板块整体走强，泸州老窖涨幅最大，一

周上涨

14.57%

。 河北宣工涨幅次之，

周内上涨

14.14%

。此外，双箭股份、长

安汽车、天顺风能、一品红等

4

家公司

周涨幅也在

10%

以上。

泸州老窖于

3

月

22

日接待了新

华基金、国君资管、平安资管等

6

家机

构的联合调研。 公司介绍，国窖

1573

目前仍然处于跟随者地位， 会坚定不

移地维护国窖

1573

一线高档酒的地

位。未来，公司还要继续努力扩大国窖

1573

的规模， 带动其他单品的销售。

就渠道库存情况， 公司称近年来在政

策上鼓励经销商加快存货周转率，目

前渠道库存处于低位。

从调研家数看，千禾味业上周最

受青睐。

3

月

18

日，淡水泉投资、宝

盈基金、 中邮基金等在内的逾

80

家

机构调研了该公司。千禾味业上周上

涨

4.55%

。 此外，新宙邦、中航机电、

凯撒文化、康弘药业等公司上周也接

待了较多机构，接待机构数量均超过

30

家。

千禾味业主要从事酱油、 食醋等

调味品的研发、生产和销售，目前战略

聚焦零添加产品。业绩快报显示，

2018

年千禾味业实现营业收入

10.70

亿

元，同比增长

12.82%

；实现净利润约

2.4

亿元，同比增长

66.60%

。业绩增长

主要系调味品业务收入增长及子公司

股权转让收益增加。

调研中， 机构详细询问了公司

2019

年的市场拓展、产能、提价计划

等方面的问题。据介绍，千禾味业目前

有近

1000

家调味品经销商，公司今年

计划再开发约

200

家经销商。 计划新

开发经销商主要布局在经济实力较强

的县级单位。 此外，

2019

年公司在川

渝地区加强媒体投放， 主要集中在电

视、门禁、地铁、交通广播等，在评估川

渝地区广告投放效果后， 今年下半年

计划会进一步强化北京、 上海的媒体

投放。

就当前产能及未来产能情况， 千禾

味业称现有酱油产能

12

万吨，食醋产能

8

万吨，料酒产能

5

万吨。 可转换公司债

券募投项目 “年产

25

万吨酿造酱油、食

醋生产线扩建项目”正在建设，其中第一

期“年产

10

万吨酿造酱油项目”主体工

程已经封顶，正在进行设备安装调试，预

计今年年中投产。 公司目前总规划调味

品产能约

50

万吨。

产品价格方面，千禾味业于

2017

年

上半年上调了调味品产品的售价。 公司

表示

2019

年度暂无提价计划，未来是否

提价主要依据市场的具体情况而定，目

前原料成本、包材成本均保持稳定，成本

压力可以较好地消化。

年报业绩理想 地产股有望突破估值天花板

证券时报记者 钟恬

日前，地产公司陆续发布

2018

年

年报业绩， 无论是港股还是

A

股，多

数上市公司的年报业绩都颇为理想，

不少近期走出一波不俗的行情。

A

股

的中华企业、新城控股、阳光城、北辰

实业， 以及港股的中国奥园、 新城发

展、 花样年等， 今年以来涨幅均超过

50%

。 有分析认为，

2019

年政策边际

改善趋势已定， 货币和信用宽松也已

持续验证，一二线城市处于“市场底、

资金底和政策底”的三底叠加阶段，因

此今年地产板块有望突破行业估值枷

锁， 在当前市场风险偏好提升的情况

下，布局一二线、销售规模高增长的房

企更受青睐。

二线龙头业绩增长亮眼

随着上市公司年报进入密集披

露期，地产行业中，已披露

2018

年年

报业绩的主要是二线龙头，目前来看

业绩增长亮眼，业绩兑现使得板块受

到关注。

上周港股市场迎来一批地产公司

业绩公告，包括中国奥园、雅居乐、碧

桂园、龙光地产、中国金茂、富力地产、

中国海外、北辰实业、绿景（中国）地

产、 宝龙地产等，

3

月

22

日则有绿城

中国、融信中国

2

家。

3

月

22

日绿城中国公告，录得净

利润

10.03

亿元人民币

(

下同

)

，同比跌

54.2%

；若扣除汇兑损益、收购收益、

若干资产的减值亏损计提与拨回的税

后净影响、 若干资产的公平值调整的

税后净影响， 公司去年股东应占核心

净利润约

37.96

亿元，同比升

62%

；基

本每股盈利

0.18

元； 派末期息

0.23

元。受此影响，该股上周五大涨

7.85%

至

7.28

港元，创下近半年新高。

融信中国

3

月

22

日发布

2018

年

年度报告显示，

2018

年实现净利润

35

亿元，同比增长

31%

；归母净利润

22

亿元，同比增长

28%

；归母核心净利

润

25

亿元，同比增长

116%

。 年报还

显示，融信中国

2018

年合约销售规模

1219

亿元，同比增长

73%

，跻身千亿

俱乐部； 合约销售面积达

562

万平方

米，同比增长

17%

。 净负债率较

2017

年末下降

54

个百分点至

105%

，扣除

预收账款的资产负债率下降

7

个百分

点至

51%

，处于行业健康水平。 利润

率及各项指标向好的情况下， 融信中

国进行了上市以来首次分红， 每股派

息

36.5

港分。

此外， 还有一批地产公司也交出

“亮眼”的成绩单。例如碧桂园，公司在

营业收入、 净利润等核心指标上均实

现大幅增长， 其中营业收入约为

3790.8

亿元，同比增长约

67.1%

；净利

润约为

485.4

亿元 ， 同比增长约

68.8%

。 中国奥园、中国金茂、北辰实

业、融信中国、越秀地产等的

2018

年

净利润增长也超过

30%

。

A

股市场方面， 目前业绩最为靓

丽的一家企业是中华企业， 报告期内

公司实现营业收入

192.86

亿元，同比

增长

47.45%

；公司实现归属上市公司

股东的净利润

25.92

亿元， 同比增长

174.21%

， 扣非后归属上市公司股东

的净利润为

24.71

亿元， 同比增长

763.13%

； 公司基本每股收益为

0.55

元，同比增长

175%

。 此外，新城控股、

阳光城、北辰实业等也公布

2018

年净

利润增长超过

50%

。

两地地产股竞相表现

随着年报披露提速且多数成绩不

俗， 两地均有地产股走出引人注目的

行情。

A

股方面，从今年涨幅来看，大名

城、张江高科、新城控股、南京高科、上

实发展、中南建设、阳光城等涨幅均超

过

60%

。 目前四大龙头招保万金中仅

招商蛇口公布了年报，其

2018

年营业

收入同比增长

17.0%

， 归母净利润同

比增长

24.7%

， 基本每股收益

1.89

元，分红比例

40.4%

，维持行业内的较

高水平。 招商蛇口今年以来累计涨

30.37%

。 港股方面，中国奥园和新城

发展今年分别涨

76.26%

和

72.20%

，

花样年涨

66.67%

，佳兆业集团、融创

中国、富力地产、融信中国等今年累计

涨幅也均达

40%

以上。

光大证券认为，展望全年，宏观流

动性边际宽松下， 购房信贷投放有望

保持平稳，结合“房住不炒”、因城施策

的调控路径，预计一二线城市政策面、

基本面迎来底部复苏， 托底总量温和

下行。

从近期数据来看，

2019

年

1-2

月，全国商品房销售面积、销售金额同

比分别下跌

3.6%

及增长

2.8%

， 略好

于市场预期。 分线的销售数据暂未公

布， 然而从土地市场来看，“春江水暖

鸭先知”，

2019

年前

11

周， 一线土地

成交规划建面同比增长

41%

，持续放

量；

2019

年

2

月一线、 二线土地成交

溢价率回升至

9.28%

、

11.93%

， 对比

2018

年末为

2.29%

、

8.00%

。

华创证券认为，

2019

年中， 政策

边际改善趋势已定，一二线“一城一

策” 和三大城市圈发展规划实现结

构性放松提振需求， 而货币和信用

宽松也已经持续验证， 认为行业和

龙头估值仍有

30%

空间， 二线房企

估值相对一线仍有

50%

溢价空间，或

将可以提升至

12-15

倍。 目前一二线

城市已经处于“市场底、资金底和政策

底”的三底叠加阶段，有利于一二线布

局房企的销售弹性。

虽然尚未公告年报业绩， 但几家龙

头公司的

2

月销售数据均报喜。 其中，例

如， 万科公告

2

月实现销售金额

431.9

亿

元， 同比增长

21.32%

； 销售面积达

246.7

万平方米，同比上涨

2.71%

；实现销售均价

17,507.09

元

/

平方米， 较

1

月份销售均价

提价

2121.51

元

/

平方米， 增幅达

13.79%

，

较

2018

年同比上涨

18.12%

。

2019

年

1-2

月份累计实现销售面积

564.4

万平方米，

实现销售金额

920.7

亿元。

对于今年房地产是否有超预期的

表现，莫尼塔认为，短期内政策大面积

放松概率较小，政策大起大落、市场陡

升陡降的历史有望不再重演； 另一方

面，政府更加重视将短期的逆周期调控

与中长期的长效机制建设（比如热议中

的房产税）结合起来，这将为房地产投

资的平稳运行与中国经济的有序转型

奠定基础。

本周26家公司限售股解禁

市值546亿

张刚

据统计， 本周将有

26

家公司

47.44

亿股解禁， 解禁流通市值达

546.56

亿元。

根据沪深交易所的安排， 本周

两市共有

26

家公司的限售股解禁

上市流通， 解禁股数共计

47.44

亿

股，占未解禁限售

A

股的

0.56%

。其

中，沪市

20.36

亿股，占沪市限售股

总数

0.46%

，深市

27.08

亿股，占深

市限售股总数

0.66%

。以

3

月

22

日

收盘价为标准计算的市值为

546.56

亿元，占未解禁公司限售

A

股市值

0.51%

。 其中， 沪市

7

家公司为

118.89

亿元，占沪市流通

A

股市值

的

0.04%

；深市

19

家公司为

427.67

亿元 ， 占深市流通

A

股市值的

0.26%

。 本周两市解禁股数量比前

一周

17

家公司的

12.08

亿股，增加

了

35.36

亿股，为其近

4

倍。 本周解

禁市值比前一周的

186.78

亿元，增

加了

359.78

亿元， 为其近

3

倍，为

年内适中水平。

深市

19

家公司中， 越秀金控、

盾安环境、 顺丰控股等共

9

家公司

的解禁股份是定向增发限售股份。

坚朗五金、通宇通讯、宏川智慧、名

家汇、彩讯股份、九典制药、安达维

尔共

7

家公司的解禁股份是首发原

股东限售股份。 国轩高科、 中航光

电、 东方网力共

3

家公司的解禁股

份是股权激励一般股份。其中，越秀

金控的限售股将于

3

月

28

日解禁，

实际解禁数量为

16.85

亿股， 是深

市周内解禁股数最多的公司， 按照

3

月

22

日的收盘价

10.49

元计算的

解禁市值为

176.80

亿元，是本周深

市解禁市值最多的公司， 占到了本

周深市解禁总额的

41.34%

，解禁压

力集中度高， 也是解禁股数占解禁前

流通

A

股比例最高的公司， 高达

313.05%

。 解禁市值排第二、三名的公

司分别为顺丰控股和通宇通讯， 解禁

市值分别为

117.88

亿元、

52.60

亿元。

深市解禁公司中，盾安环境、国轩

高科、 中航光电等

16

家公司均涉及

“小非”解禁，需谨慎看待。 此次解禁

后， 深市将有坚朗五金成为新增的全

流通公司。

沪市

7

家公司中，杭钢股份、申华

控股、大豪科技、健盛集团、中通国脉

共

5

家公司的解禁股份是定向增发限

售股份。湖南盐业、剑桥科技共

2

家公

司的解禁股份是首发原股东限售股

份。其中，杭钢股份的限售股将于

3

月

25

日解禁， 实际解禁数量为

15.63

亿

股，是沪市周内解禁股数最多的公司，

按照

3

月

22

日的收盘价

5.29

元计算

的解禁市值为

82.67

亿元， 是本周沪

市解禁市值最多的公司， 占到了本周

沪市解禁总额的

69.54%

，解禁压力集

中度高， 也是解禁股数占解禁前流通

A

股比例最高的公司，高达

129.68%

。

解禁市值排第二、 三名的公司分别为

湖南盐业和健盛集团， 解禁市值分别

为

18.85

亿元、

7.61

亿元。

沪市解禁公司中，健盛集团、湖南

盐业、大豪科技、剑桥科技、中通国脉

均涉及“小非”解禁，需谨慎看待。此次

解禁后， 沪市将有申华控股成为新增

的全流通公司。

统计数据显示，本周解禁的

26

家

公司中，

3

月

28

日有

7

家公司限售股

解禁，解禁市值合计为

272.60

亿元，占

到全周解禁市值的

49.88%

；

3

月

25

日

有

9

家公司限售股解禁， 解禁市值合

计为

227.23

亿元， 占到全周解禁市值

的

41.57%

。 本周解禁压力集中度高。

（作者单位：西南证券）

资金关注度提升

“一带一路” 主题站上风口

周津宇 江韶军

自

2

月初估值修复行情展开

以来，“一带一路 ” 指数已涨约

30%

。 尽管幅度相对于科创、

5G

、

猪周期、 工业大麻等主题投资机

会小一些， 但上周以来，“一带一

路”指数已结束平台整理，开始向

上突破，个别股票也连续

7

连板，

资金对“一带一路”的关注度在明

显上升。

近期，“一带一路” 指数走势强

于大盘走势， 但我们认为，“一带一

路”还未获得市场足够关注， 估值

和仓位仍处低位。 对于“一带一路”

主题投资机会， 目前市场分歧还是

比较大。 市场认为，近两年“一带一

路”进展较慢，近期相关板块上涨仅

为短期博弈。我们认为，“一带一路”

倡议已取得丰硕成果， 不仅仅停留

在概念层面。

“一带一路” 沿线国家超过

60

个，多数为新兴经济体和发展中国

家，总人口超过

30

亿，经济总量超

过

20

万亿美元。 随着沿线国家城

市化进程不断推进，对现有城市交

通、供水网络、供电系统等基础设

施投资需求巨大。 此外，根据牛津

经济研究院的预测，

2030

年全球建

筑业产出总额将较

2014

年增长

85%

，达到

17.5

万亿美元，年复合

增长率达

3.9%

。

2016-2030

年全球

建筑业累计产值有望达到

212

万

亿美元，其中“一带一路”沿线国家

累计产值有望达

44.6

万亿美元，年

均市场空间有望突破

3

万亿美元。

伴随中国国际工程企业海外业务

经验不断丰富，未来海外市场有望

成为我国国际工程承包企业的重

要业绩增长点。

市场对投资机会的把握主要

源于两方面， 要么是把握企业盈

利增长带来的股价上涨投资机

会； 要么是把握风险偏好修复带来

的估值提升投资机会。 从 “一带一

路”相关受益标的的基本面看，企业

盈利提升可催生股价上行。 另外，近

期与“一带一路”相关的政策频出，

则能通过风险偏好提升催生出主题

投资机会。

第二届“一带一路”峰会已经确

定将于

4

月下旬在北京举办，是今年

中国最重要的主场外交，总书记将出

席开幕式并发表主旨演讲，全程主持

领导人圆桌峰会。 第二届“一带一路”

峰会将有三个特点：规格更高，预定

出席的外国国家元首和政府首脑人

数将明显超过首届；规模更大，将有

100

多个国家的数千名代表参会；活

动更丰富， 将举办

12

场推动务实合

作的分论坛，并将首次举办企业家大

会， 为工商界对接合作搭建平台。

2017

年首届峰会前“一带一路”指数

最高上涨

40%

， 考虑到此次峰会规

模、规格均将超过首届，我们认为第

二届峰会有望再次引爆 “一带一路”

行情。

信息频出，事件驱动行情上涨。

政府工作报告

5

次提及 “一带一

路”，强调推动共建“一带一路”，办

好第二届“一带一路”高峰论坛。 商

务部数据显示，

1-2

月我国对“一带

一路” 沿线国家进出口增速

+2.4%

，

远高于整体增速， 在外贸总值中占

比有所提升。 人民日报发文称粤港

澳大湾区建设积极主动对接 “一带

一路”建设，为“一带一路”建设提供

有力支撑。 “一带一路”倡议近期获

多国响应。

建议投资者从两个视角把握

“一带一路”主题机会：

1

、选择国际

工程板块海外订单占比高， 且国际

工程公司海外营收占比也较高的上

市公司；

2

、 选择海外订单增速居前

的上市公司。

（作者单位：国泰君安证券研究所）
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