隆华科技电话会议交流纪要
会议时间： 2020-06-29 15:00  
【华创证券/任志强】隆华科技电话会议交流纪要
出席人员: 隆华科技副董事长/总经理孙建科先生、副总经理/董事会秘书张源远先生
一、会议概要
1、在疫情的影响下，公司依然保持相对高度增长，源于公司近年来持续的技术产品创新、市场客户深度绑定以及行业地位。
2、公司可转债主投新型高性能结构功能材料产业化项目。该项目是以高分子材料技术为依托的结构功能一体化项目。规划投资6.1亿，共包括3类产品：年产8万立方PVC结构泡沫材料以及8万立方PET结构泡沫材料、新型橡塑高性能弹性聚氨酯减振系统以及高性能轨道交通减振系统。
3、从募投项目收益来看，在项目实施后，年销售收入预计超过15亿，年实现净利润超过2亿。
4、公司将合伙企业持有的33.3%的科博思股份按照约定价格提前收回，使隆华更好地通过科博思实施该项目。
5、新项目的实施会进一步加大新材料业务在公司业务中占比，对隆华进一步优化产品结构、盈利能力的提升带来有利影响。
二、会议具体内容
副董事长/总经理孙建科先生：各位投资人大家下午好，我是隆华总经理孙建科，公司近期开展了一系列工作，推出了向不特定对象发行可转换债券的方案，收购了科博思剩余的部分股权，同时也发布了2020年半年度的业绩预告，应大家的一致要求同时为了使大家能够更清晰的了解相关事项的具体情况，我们通过华创有色平台举行了此次交流会，下面我把相关工作做一个统一的介绍，后面大家有问题可以向我和我们董秘张总提问。
（一）2020上半年公司业绩预告
整体上与我们安排的工作进度基本吻合，如果有不足是由于受到疫情影响了部分工作推进的节奏。隆华现有三大块业务：新材料（靶材、新型高分子材料）、传统业务（换热设备）和环保业务。
1.新材料业务
2020年上半年新材料业务虽然有受到疫情影响，但是整体上呈快速发展态势：靶材板块在公司产品技术领先前提下，结合国家层面进口替代的战略，保持快速增长，符合预期。
新型高分子材料板块受到一定的疫情影响，但是增长速度还是比较快的：比如兆恒公司今年上半年业绩达到去年全年水平；海威公司位于湖北的武汉和咸宁、受疫情影响最严重，但上半年业绩相比去年同期下降不多。科博思公司上半年业绩完成情况也很不错，虽然产能产出、客户提货受到疫情影响，但是上半年业绩已经超过去年全年。
2.传统业务
换热装备板块，疫情对交付、合同承揽有一定影响。
3.环保业务
环保板块受疫情影响最大，这是因为多个工程项目分布在全国不同地区，复工复产时间更晚；并且新项目的投资也受到影响。
整体上，2020上半年业绩在去年基础上保持30%左右的增幅，在业务发展上符合预期，新材料板块发挥出越来越重要的作用，传统业务整体基本保持平稳。目前疫情的影响越来越小，下半年情况相对比较乐观，预期继续保持快速增长态势。在疫情影响下，公司依然保持相对高速的增长，源于公司近年来持续的技术产品创新、市场客户深度绑定以及行业地位。
（二）公司8亿可转债项目
公司可转债主投新型高性能结构功能材料产业化项目。该项目是以高分子材料技术为依托的结构功能一体化项目。
1.实施主体
项目实施主体为科博思公司。科博思作为隆华子公司，自2015年底设立之初即拥有一支长期从事新型高分子材料研究、应用转化和市场推广的专业团队，公司拥有高分子材料的自主研发及应用转化的核心技术能力，主营业务以结构/功能一体化高分子及复合材料为核心，应用领域涉及轨道交通、军工安防和轻质结构等。
在轨道交通领域，科博思拥有国内双层非线性减振扣件和合成轨枕创始研发团队，是国内减振扣件产品系列化最全的企业，是世界首家拥有高性能一体成型合成轨枕自主知识产权并实现批产的企业，市场占有率国内领先，公司已经成为国内轨道减振技术和合成轨枕技术的领军企业。
在轻质结构领域，科博思是国内拥有PVC结构芯材完整自主知识产权的企业，通过业内最权威的德国劳氏船级社GL认证的企业，具备完全替代进口的能力
在军工安防领域，依托公司团队的技术优势和积累，在舰船、航天、兵器等多个领域达成了合作意向，部分产品正在进行技术对接和产品研发工作。
2.PVC结构泡沫材料项目
科博思PVC结构泡沫材料项目组通过4年多的工作，自主完成新型高性能结构泡沫PVC产品研制，包括材料配方、材料制备工艺、专用装备制造、材料性能应用评价、第三方鉴定认可以及风力发电叶片用户端检测和应用等等。
3.项目产品
新型高性能结构功能材料产业化项目规划投资6.1亿，共包括3类产品：年产8万立方PVC结构泡沫材料以及8万立方PET结构泡沫材料、新型像素高性能弹性聚氨酯减振系统以及高性能轨道交通减振系统。项目技术完全自主研发，关键设备自主研发制造。
4.项目周期
项目建设周期最迟3年，公司将争取在1年左右完成主体建设，建设完成一部分同步转产一部分。公司此前已为该项目征用土地并开展前期规划建设，项目已经全面展开。预计年底之前PVC、PET产能均能达到4万立方，明年底完成剩余产能建设。
5.项目收益
项目的建设是为了丰富公司的产品体系、提高公司的盈利能力。根据可研报告测算，项目达产后，年销售收入预计超过15亿，年实现净利润超过2亿。
PVC结构泡沫材料过去主要依赖少数几家国外企业供货，去年第四季度供不应求。PVC结构泡沫材料在风力发电叶片、船舶、航空航天等领域有广泛应用。随着风电技术不断成熟以及输变电系统不断完善，国内风力发电产能逐年增大将带动PVC需求。
今年年初每立方PVC售价在1万元左右，产品毛利率较高。即使考虑未来产品降价因素，用现价的70%来估算，项目达产之后依然能实现销售收入15亿。
目前国内还没有企业能量产PVC并满足市场需要，我们的目标是替代国际最大的品牌。因此在过去的几年，我们的研究过程以及对产品的评估对标的都是国际先进企业的产品。
PET部分替代PVC，成本较低，应用于对性能要求较低的领域。
轨道减振系统主要服务于铁路，科博思在这一领域是国内前三家供应商之一。公司围绕高铁设计规范的优化对材料和技术开展进一步提升。此外，目前科博思产能也不能够满足现有市场需求的能力，因此我们通过本次募集资金扩充产能以满足市场需求。
6.项目安排
基于这个项目的需要，隆华公司做了两个安排：
（1）将合伙企业持有的33.3%的科博思股份按照约定价格提前收回，使隆华更好地通过科博思实施该项目。
（2）发行可转债：基于项目实施的需要，纯粹使用现有资金或银行融资会增加隆华资金压力。可转债作为上市公司常用融资方案，资金成本较低。公司本次募集的8亿资金中有2亿作为隆华流动资金使用，保证公司不错过发展其他业务的投资机会。公司截止2019年年末资金周转充裕，年末有约2亿的净经营性现金流，即使可转债不能按期到达，公司依然可以保证该项目的实施进度。
7.项目影响
新项目的实施会进一步加大新材料业务在公司业务中占比，公司去年销售收入不到20亿，净利润1.74亿，新项目投产后预计使公司销售收入、净利润翻将近一倍，决定了隆华在未来几年收入利润的增长。此外，公司业务重心进一步向新材料业务转移；原有业务将维持存量，利用好现有资源，不再增加资本投入。该项目和隆华发展战略保持一致，对隆华进一步优化产品结构、盈利能力的提升带来有利影响。
三、问答环节
1. 科博思去年仅实现1.9亿左右的收入，1900万左右的利润，但对未来的预期提升较大，请问能不能详细讲一下这块？咱们收购科博思也有一段时间了，为什么选择在这个时间点对科博思进行大力投资，是不是业务发展迎来突破点？
副董事长/总经理孙建科先生：科博思于2015年设立，2016开始运营，至今不满5年。公司设立之初就围绕三大领域展开研发：PVC结构泡沫材料在公司设立之初就被列为重点研究方向，过去三年一直在投入资金进行研究试验工作；军工新产品进入周期长，也一直在进行研发投入；高铁轻量化产品对安全性有很高的要求，对所有上线产品都要走完整的科研流程、检验评估及鉴定。公司到去年一直以研发投入为主，去年销售收入仅仅来自地铁这一个细分领域。地铁对产品要求不如高铁严格，并且科博思团队具备地铁领域经验。科博思公司未来主要还是围绕高铁、军工和轻量化，所以每年投入占比还是很大。
今年除了地铁的业务保持增长之外，我们轻量化的产品通过了相关权威部门的认证，将来将保持高速增长。具体到这次的募投项目，我们有连续四年的PVC结构泡沫的研发经验，包括与用户的对接和装机考核验证。目前市场上的需求比以往更加迫切，现状是供不应求。我们在具有技术储备和用户需求以及一系列配套资源的基础下，开展了该项目。这个项目未来的方向包括轨道交通，地铁，轻量化的结构功能材料。
军工方面，我们也会加快科研向应用的转化。该项目投资完成以后，隆华三家子公司都涉及到了一定的轻质结构材料。但是轻质结构材料品种较多，差异化程度大，三个子公司各不相同。项目实施完成后，隆华科技在轻质材料上基本形成了一个体系，隆华在硬质结构泡沫上有了成体系的发展，显示了在行业的地位和先进性。
2.国铁高铁的利润贡献是不是高于风电？但是风电PVC市场贡献会来的更早一些？风电市场在抢装之后会不会回落？
副董事长/总经理孙建科先生：目前，可研报告中测算两个亿的利润已经充分考虑了市场的折价，没有预期过高。产品进入风电市场没有技术上的阻碍，只要我们提供产品客户就会用。高铁目前有些产品还没有完全定型，因为高铁行业行业壁垒高，出于安全考虑管理相当严格，所以进入以后会有先发优势。风电PVC市场进入难度相对会低一些。但是目前的情况是国内整体水平不高，无论是风电还是船舶使用的主体PVC泡沫产品都是进口的。我们PVC的技术，设备，配方都有自主知识产权，并在下半年带来实实在在的商业回报。目前行情一个立方大约一万块钱，如果年内我们可以完成一万立方，就贡献一个亿左右的销售额。
我们希望能在年底建成四万立方的产能，希望2021年建设完成八万立方的产能。对于风电行业我比较熟悉，风电装备技术和风电的输变电技术在不断进步，性能越来越好，装备每千瓦的造价逐渐降低，国网改革更加开放，未来将是一个快速发展的行业。在风电企业盈利的情况下，补贴比例会逐渐降低，不同风场补贴额度不同。不同于高速公路，修建有上线。目前我国能源消耗是50亿吨当量的煤炭，煤的占比为60%，新能源不到30%。所以会不断推进再生能源的占比。所以在目前的行情后，风电发展也不会停滞下来。
3.这次可转债中间有23%的厦门的合伙企业的情况如何，上市公司有无收购计划？
副总经理/董事会秘书张源远先生：之前隆华公司直接持有43.5%科博思的股权，收购完成后上市公司直接持有76.8%的股权，仁达隆华基金持有23.2%的股权，该基金也是上市公司和公司管理层与核心骨干共同出资设立的，有考虑未来将股权收回到上市公司，具体的时间点会再讨论和安排。
4.科博思为什么上半年完成了去年全年业绩？什么导致速度这么快？是否主要还是集中在轨道交通减震器？
副董事长/总经理孙建科先生：主要原因是2020上半年完成了2019年未交付的订单。我们四年时间一直在做市场的工作，从2018年就开始承接订单。
减震系统产品的销售目前主要集中在地铁，高铁还没有。既有新项目建设的，也有一部分老旧铁路替换项目。
5.目前来看我们对于今年PVC的销售预期是多少？
副董事长/总经理孙建科先生：今年是一万立方的销售目标，我们的试验线已经开始工作了，搬到了新厂区，下个月就可以投产了。
6.海威上半年和去年上半年基本持平。下半年预期如何？
副董事长/总经理孙建科先生：海威公司主要是长线客户，这几年掌握的技术和开发的产品，可以保证下半年有稳定销售。在舰船装备方面有高的行业壁垒，竞争对手少。国防工业也还在发展，复合材料会不断替代金属材料，所以还有很大的成长空间。下半年还有机会追回上半年没实现的交付量。
7.靶材业务会到什么规模？
副董事长/总经理孙建科先生：靶材市场总量的成长不大，但是仍然有机会替代现在的进口靶材。另外随着新材料的研发，例如氧化钼，有可能会成为另一个增长点。客户端对我们也提出了相应的需求。
8.传统产品业务方面（热交换）未来能维持稳定利润吗？
副董事长/总经理孙建科先生：市场往大了说不太容易。但是换热装备是化工行业的核心装备，我们作为行业领头企业，应该可以保持稳定的规模。
9.上半年增速在三十左右，比一季度还是有回落。环比增幅不是特别的大，主要是哪几家子公司受到影响？
副董事长/总经理孙建科先生：主要是一季度公司参股投资的莫来石颗粒捕集系统载体材料项目进展顺利，实现了两千多万的投资收益，去除这个投资收益以后，二季度主营业务相对来说增长还是很大的。
10.科博思前景很好，投入很多，想问一下别的军工子公司抱有怎样的预期？
副董事长/总经理孙建科先生：虽然有疫情的影响，但是这几家子公司正常的发展预期不需要下调，海威已经投入了新的产能，硬件方面不用担心。兆恒公司已经规划了4个亿产能的基地，其自有资金就能满足一期的建设。所以科博思的投资投入不会影响其他子公司的需要。ITO靶材这块我们也规划了260吨的产能。但是这个是随着销量和市场的增加，增加新的炉子和设备逐步投产的。
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隆华 科技 电话会议交流纪要   会议 时间：   20 20 - 0 6 - 2 9   15 : 0 0       【华创证券 / 任志强】隆华科技电话会议交流纪要   出席人员 :   隆华 科技 副董事长 / 总经理孙建科先生、副总经理 / 董事会 秘书 张源远 先生   一、会议概要   1 、 在疫情的影响下，公司依然保持相对高度增长，源于公司近 年来持续的技术产品创新、市场客户深度绑定以及行业地位。   2 、 公司可转债主投新型高性能结构功能材料产业化项目。该项 目是以高分子材料技术为依托的结构功能一体化项目。规划投资 6.1 亿，共包括 3 类产品：年产 8 万立方 PVC 结构泡沫材料以及 8 万立方 PET 结构泡沫材料、新型橡塑高性能弹性聚氨酯减振系统以及高性能 轨道交通减振系统。   3 、 从募投项目收益来看，在项目实施后，年销售收入预计超过 15 亿，年实现净利润超过 2 亿。   4 、 公司将合伙企业持有的 33.3% 的科博思股份按照约定价格提 前收回，使隆华更好地通过科博思实施该项目。   5 、 新项目的实施会进一步加大新材料业务在公司业务中占比， 对隆华进一步优化产品结构、盈利能力的提升带来有利影响。   二、会议具体内容  

