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投资者关系活动记录表

                                                  编号：2020-2-13
	投资者关系

活动类别


	□特定对象调研     (分析师会议
□媒体采访         □业绩说明会
□新闻发布会       □路演活动
□现场参观         □其他 

	参与单位名称及人员姓名
	中信建投证券股份有限公司  化工行业首席分析师  郑勇

中信建投证券股份有限公司  化工行业分析师  邓胜  

	时  间
	2020年2月12日

	地  点
	电话会议

	上市公司接待

人员姓名
	董事会秘书：尤敏卫

	投资者关系活动主要内容介绍


	董秘介绍公司整体情况
  答：公司是国内反光材料行业唯一一家上市公司，公司原主营业务为以反光材料为主的功能性薄膜的研发、设计及生产，主要产品包括各规格、各等级的反光膜、反光布及以反光膜和反光布为原材料制造的反光服装、反光制品。近年来，公司不断拓展产品结构定位，产业规模不断壮大、产业链不断延伸、产业体系不断完善、产业结构不断提升，公司从单一的反光材料生产企业逐步转型为综合性功能性膜材料生产企业。2015年进入微棱镜型反光材料行业，实现个人安全防护、车辆安全防护和交通安全防护的全领域覆盖，打破了国外在技术、工艺以及材料等方面的长期封锁，真正全面掌握了微梭镜反光膜从母模光学设计到母模超精密切削及超精密拷贝、从工作模带超精密拼接到在薄膜上精密复制等核心技术，成为国内第一家真正意义上实现全自主知识产权并量产的专业生产企业，全球第四家（前三家分别是3M、艾利丹尼森、瑞飞）；2017年二季度铝塑膜进入稳定量产阶段，进入锂电池软包装行业（分为消费电子和动力电池两大块）；2017年公司并购华威新材料及其子公司惠州骏通，进入光学膜行业，目前主要产品增光膜、复合膜和量子点膜；2017年二季度铝塑膜进入稳定量产阶段，进入锂电池软包装行业（分为消费电子和动力电池两大块）；公司2019年投资建设PC/PMMA共挤复合膜，进入5G手机背板行业，预计在2020年初投产并贡献部分业绩。

目前，公司主要分主要分龙游、永康、常州三个生产基地，未来还要新增惠州仲恺高新区基地。位于龙游基地的龙游道明主要生产传统玻璃微珠型反光材料、反光服装、反光制品，龙游另外基地的道明新材料生产相关反光材料基础原材料离型纸、离型膜；位于永康基地的道明光电成为微棱镜型反光材料及锂电池软包装膜等功能性膜材料产品的生产研发平台；位于常州的华威新材料成为光学膜、复合膜、装饰膜、量子点多功能复合膜生产研发平台。三大生产基地联动，占地面积超过800 亩，拥有超过年产 4000万平方米反光薄膜的能力，是国内乃至亚洲最大的反光材料专业生产企业。

其中，反光材料仍为目前主要销售收入，分传统玻璃微珠型及微棱镜型反光材料。2018年实现营收7.4亿，销售增速近几年基本保持在20%左右。其中传统玻璃微珠型反光材料这几年虽然销售规模增长不大，但是产品结构和品类有较大的改变，随着近几年环保问题得到重视，并随着车牌国标的升级更换以及未来更多融合新技术来提升号牌的安全和管理，都需要使用更多的资金投入改造升级设备，国内部分省份由于财政等各因素未能及时更换车牌生产设备，更多省份车管所系统开始采取车牌半成品招标，公司也从车牌膜供应商向车牌半成品供应商转变，导致整体车牌膜及半成品市场规模将呈现大幅度增长。车牌膜近年来价格保持稳定，毛利率基本上保持在50%以上，2019年1-9月份车牌膜及车牌半成品实现营业收入1.5亿，其中，车牌膜实现销售收入9,746万元，较去年同期增长99.69%，车牌半成品实现销售收入5,675万元，较去年同期增长41.27%。此类产品几年来增速均在30%以上，其他玻璃微珠型反光布、反光服装等毛利相对较低的产品基本保持10%左右的稳定增长。未来增长点主要在于抢占剩余市场以及对存量汽车更换号牌、电动汽车新标准、新能源车辆的政策变动，一旦新政策能够落地，将显著增厚公司业绩。此外国外尚有不少国家车牌反光效果不佳或者未采用反光（比如日本、韩国、泰国及非洲很多国家），随着安全意识的提高，国际市场还有很大的车牌膜及半成品拓展空间。

反光材料中的微棱镜型反光膜为公司目前主要及不可替代的增长亮点，公司微棱镜型反光膜1-9月实现销售数量333万平方米，实现销售收入2.07亿元，较去年同期增长84.82%，毛利率超过50%。目前国内基建投资增速不大，所以增量市场不大，业务基本来源于新增和改建路段标志标牌设置。所以更新需求来源于存量市场进口替代，在公司产品品质与3M公司没有差异的情况下，未来公司凭借良好的服务和略低15%-20%的价格优势，迅速扩大被3M公司垄断的市场份额。公司目前棱镜型反光膜销售模式逐步由原来只提供“反光膜”转型“反光材料一站式解决方案供应商”，可直接接整个工程项目，针对客户需求进行快速响应，满足客户的定制化需求，较国外企业具有更强的服务及售后优势。得益于一带一路的推进，主要的大型发展中国家（印度、巴基斯坦、巴西等）基建投入空间较大，公司也逐步加大公司产品的海外销售。

铝塑膜方面：已于2017年二季度已经进入稳定的量产阶段。公司的铝塑膜产品各项性能都达到或超过了行业内公认的技术性能要求并已获得超过稳定的锂电池企业订单。2018年实现销售收入为4270.07万元，2019年1-9月铝塑膜实现销售收入3,892万元，较上年同期增长约30%。铝塑膜目前尚未实现国产化，主要供应来自日本昭和、DNP等，但是3C类铝塑膜售价下跌比较快，由于公司产量相对较小，目前月产量30-40万平方米，固定成本较高，导致整体毛利率偏低约为17%，因此盈利能力较弱。消费电子领域目前每平方米售价15元不到，动力电池领域还处于试探当中，尽管已经进入天津力神等国内知名的企业，但是目前来说还没有形成特别大订单，尽管小批量的产品品质得到了认可，但是下游客户仍然担心大批量生产的产品品质一致性和稳定性，目前下游还没有打开国产化，但是未来动力电池铝塑膜国产化是一个趋势，公司作为国内少数几家已经量产、品质稳定的供应商，未来在铝塑膜国产化进程中机会较大。

华威方面：除了传统的增光膜以及复合膜业务，四季度还增加了量子点膜的销售，产能为300万平方米，下游最大客户为华威主要多年主要客户，其议价能力较强，目前对其售价低于原定单价。而原材料量子点是美国进口，阻隔膜是日本进口，成本较高，2019年量子点膜出现亏损。但是未来随着量子点电视的推广，数量上去之后成本会有所下降，量子点膜有望为公司贡献业绩。同时，华威新材料已于2018年完成其业绩对赌，已经公司全面接管，主要经营管理团队仍留在公司，目前整体经营稳定，目前投资者关注公司并购华威形成的商誉大概为1.8亿，2019年前三季度已经计提了1500万，全年预计仍需进一步计提，对业绩有所影响，但是商誉的绝对额较小，不会有重大影响。

PC/PMMA共挤复合材料方面：公司2019年投资建设PC/PMMA生产线，

PC/PMMA共挤薄膜复合板材具有可塑性高、硬度高、耐刮性好等性能优势，克服玻璃、陶瓷材料跌落易破碎问题，同时相对其他手机盖板材料具有很大的成本优势，由PC/PMMA共挤薄膜复合板材制成的手机盖板成本仅为玻璃盖板的30%左右。，主要应用于手机盖板和汽车中控显示屏。随着5G通信、无线充电、NFC等技术全面普及的背景下，金属材料将逐步退出市场，PC/PMMA 复合板材的需求将保持持续旺盛。年前生产线已经准备就绪，已经生产小批量产品供下游使用，给一些国内的手机后盖企业送样，进军5G手机后盖市场，预计今年对业绩会有所贡献。

二、提问:微棱镜膜在2020年有什么业绩目标吗？

答：根据上述描述分析2020年仍将保持较快的增长，力争加快国产化替代。
三、提问：车牌膜的增长如何？

答：目前公司与国内竞争对手华日升市场份额差不多，公司和华日升合计的国内市占率约80-90%，未来的经营目标主要是抢占剩余市场。。近两年约2000-2200万量车上牌照，一副车牌18-20元，大概5个亿的市场。公司力争获取更高的市场份额，巩固公司目前在国内的竞争优势。另外，车牌的生产分为油墨技术和烫印技术。其中传统的蓝色白字车牌一直采用的是油墨技术，采用白色的车牌反光膜，涂上蓝色油墨，冲压后用溶剂擦去字体上的蓝色油墨，露出白色的底膜，最终效果是字反光而蓝色的底色不反光。油墨技术生产的车牌不能直接领取，行政效率低，并且老式车牌防伪功能差，套牌车多。而新型的绿色新能源车牌采用的是国际标准的烫印技术，绿色车牌膜本身反光，而通过热转印技术烫印形成的黑色的字不反光，该技术生产的车牌在摇到号之后可以直接拿牌照，行政效率高。

如果未来车牌制式要按照目前新能源车牌的制作方式进行调整，政策能够顺利落地，按照目前我国2.2-2.4亿的汽车保有量，市场空间十分巨大，但这些业务取决于是否有政策支持，存在较大的不确定性。另外国外的车牌膜市场也在积极推进，很多国家车牌还不反光或者弱反光，有较大的市场空间可以开拓。

四、提问：PC/PMMA做手机背板和陶瓷及玻璃做手机背板的优劣势都在那里？

答：手机盖板从最初的注塑盖板到金属和玻璃盖板，随后再到复合盖板。陶瓷目前因加工成本高，产品良率低，仍只有高端机使用，不是主流手机盖板。随着5G时代的到来及无线充电的广泛应用，越来越多功能依靠电磁波实现，其中NFC和无线充电尤为突出，而无线充电、NFC等功能加快了手机后盖去金属化。到2018底金属盖板市场占有率快速下降至8%，其所在市场份额主要由塑胶外壳和玻璃外壳替代。玻璃材料加工成本也很高，约80-100元左右一块，主要应用在3000以上高端机型。PC/PMMA复合板材通过PMMA和PC共挤制得，其表面硬度可达亚克力加硬后的硬度，又具有PC片材的韧性，能耐受更大强度的冲击，对比玻璃材料，克服玻璃、陶瓷材料跌落易破碎问题；经过纹理制作，能得到很好的流光炫彩的玻璃效果 可以做各种美化外观效果、丝印 LOGO、图案等；同时，复合盖板产品开发开模周期短，单线产能高，性价比高，约15-20元一块，成本约为玻璃后盖的30%。3000以下机型在成本和性能的结合下，塑胶将成为首要选择，其中复合板材盖板将是主流。
五、提问：如何看待基建对于微棱镜膜的带动作用？

答：反光材料在基建中的占比非常小，但是属于道路验收的形象工程对质量要求仍较高，目前微棱镜型反光膜国内一年大概20-25亿的市场，其中3M占70%以上，作为国内唯一一家生产棱镜型反光膜的公司约占15%，基建增加自然利好于对于微棱镜膜业务，但是公司业绩的增长主要还是在于对3M公司的进口替代，不断提升市场占有率。公司相较于3M的优点在于两方面，一是公司的产品价格比3M要便宜15%-20%（因为3M是海外公司，采取经销商模式，中间环节成本高，且3M反光膜目前均在海外生产，只到国内进行分切，所以生产成本较高），二是公司在国内的售后服务响应速度比3M快。由于反光材料对于公路建设的投入相比实在太小了，所以业主单位之前主要倾向用3M的材料，但是公司的品牌影响力在逐步提升，公司的产品品质与3M相比没有差别，有些对于中国道路的适宜性方面的技术指标优于3M公司，并且价格便宜，服务更好，所以也在近年来国产替代趋势非常明显，国内交通部门也开始鼓励业主单位尽量采取国产产品替代3M。

六、提：公司二季度短期贷款增加了很多，用途是什么？

答：近几年公司较少贷款，资产负债率较低，2019年初公司分配2018年度股利2.19亿，并于2019年2月以6,917万元竞拍杭州20亩土地作为薄膜研发中心建设，于2019年3月合计4.4亿竞拍取得永康330亩地块。
上述资本性支出后，二季度贷款有4-5个亿。但是公司的经营现金流还不错，每年基本上现金流大于公司净利润金额。虽然反光材料下游客户建设项目回款周期长，但是坏账率低。另外主要是受华威现金流影响。

七、提问：2020年对华威的业绩怎么看？

答：按照目前态势，预计2020年可以恢复到2018年的水平。2018年华威有3500万净利润，增光膜2019年有所增长，但是价格下滑，导致今年其净利润较2018年应有所下滑，但是随着交接的顺利完成，未来随着量子点膜的量产，我们预计2020年可以恢复到2018年的盈利水平，具体需要以未来公布定期报告为准。

八、提问：2020年手机后盖市场多大？

答：2018年全球智能手机出货量为14亿部，预计2019年-2021年未来三年仍能分别保持平均不低于30%以上的增长速度，大部分是2000元以下的低端手机，出于成本考虑和未来5G推行，大部分低端手机不会采用玻璃盖板、陶瓷盖板，大部分会采用复合板材，所以未来几年，预计手机后盖板材的市场规模巨大。

八、提问：铝塑膜的行业壁垒比较高，其中动力电池国产替代什么时候能够出现临界点？

答：铝塑膜才于近几年实现国产化，目前很多下游企业因产品使用习惯不同，对小批量产品检测通过使用后仍对大批量生产不放心，所以国产替代仍需要一定的时间。但是国内产品品质在业内获得普遍认可，也与天津力神之类的知名企业签署了框架供应协议，未来市场开拓可以期待。

	附件清单（如有）
	无

	日  期
	2020年2月13日
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