
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

◆公司正在复苏，但进程缓慢，维持“增持”评级。 

1 季度 EPS 为 0.12 元，2 季度 0.15 元，2 季度环比增长 25%，2 季度同比（同期 0.27）下降 44%。复苏
进程缓慢。 

◆预计出口将在 09 年 4 季度或 2010 年开始显著复苏 

随着海外市场逐渐稳定，需求开始恢复，出口在未来的 4 个季度将显著回升。预计未来 2 个季度利润环比
将持续增长，预计下半年将可以实现 EPS 为 0.38 元。09 年 EPS 预计为 0.63 元。预计 2010 年业绩增长 25%，
EPS 为 0.79 元。维持“增持评级”。 

◆受全球经济影响显著，中报收入和利润均大幅度下降 

1-6 月份营业收入、营业利润、归属于母公司的净利润同比分别下降 11%、48%、47%。主要参股公司小
松山推工程机械有限公司的投资收益同比下降 44%。 

净利润大幅度下降的原因是收入下降 11%；毛利率 15%比去年同期（18.6%）下降 3.6 个百分点，而三项
费用率同比确略有上升；投资收益大幅度下降 44%，销售净利率 6.1%比同期（10.5%）大幅度下降 4.4 个百
分点。未来毛利率、费用率、投资收益率都将同时改善， 因而环比利润增速将保持为正。 
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以及光大证券股份有限公司的整体收益。所有研究分析师或工作人员保证他们报酬的任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报
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投资建议历史表现图 
山推股份（000680） 

分析师：邱世梁 

0
2
4
6
8

10
12
14
16

A
ug

-0
8

Se
p-

08

O
ct

-0
8

N
ov

-0
8

D
ec

-0
8

Ja
n-

09

Fe
b-

09

M
ar

-0
9

A
pr

-0
9

M
ay

-0
9

Ju
n-

09

Ju
l-0

9
股价-元

0
500
1000
1500
2000
2500
3000
3500
4000沪深300

山推股份 目标价 沪深300
 

资料来源：光大证券研究所 

 

 

日期 股价 目标价 评级 

 

 
 
 
 
买入— 增持— 中性— 
减持— 卖出—   

 

行业及公司评级体系 

买入—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性—未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 

市场基准指数为沪深 300 指数。 

 

特别声明 

在法律允许的情况下，光大证券及其附属机构可能持有报告中提到公司所发行证券的头寸并进行交易，也可能为这些公司提供或

争取提供投资银行、财务顾问或金融产品等相关服务。因此，投资者不应视本报告为作出投资决策的唯一因素。 
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