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林州重机（002535）调研纪要 

地点：林州 

时间：2011 年 9月 20 日 

访谈对象：董秘崔普县 

分析师：彭民 （15974196534 ） 戎毅仁    （13681363455） 

调研结论： 

1、 2011-2015年煤炭综采设备需求量复合增长率在22%以上，市场需求乐观。煤机设备采购

多集中在下半年，经统计，煤炭机械上市公司估计9月至次年3月累计表现亮眼，我们认

为煤炭机械的投资时点已来临。 

2、 公司将目前有限的产能向毛利率更高的刮板运输机及掘进机方向倾斜，今年液压支架的

增长将十分有限，刮板输送机同比增长在100%以上，但今年掘进机销售能做到管理层提

出的50台的目标尚有待观察。 

3、 公司股权激励有望锁定高成长，但我们认为其中的大客户风险不可忽视，鉴于公司目前

体量不大，大客户的开拓或者现有大客户的流失将对公司经营业绩产生重大的影响。  

4、 我们预期公司2011-2013年EPS为0.47元、0.89元、1.33元，当前对应动态PE为34、18与12

倍，给予公司“买入”评级。 

 

调研问题：  

Q：公司激励股权授予日将在什么时候？ 

答：目前董事会已经通过了，股东大会要到 10.10 召开，授予日应该在 10 月 15 日前能

定下来，应该在 10.10-10.20 之间。 

 Q：公司高新技术企业是否已经获批？ 

答：已经申请下来了，证书还没有发，已经在河南省科技网上可以查到了。 

Q：在支架产能一再扩充的情况下，怎样看待市场容量？ 

答：我们进行过包括山东矿机、郑煤机产能扩张后的情况，结论是市场仍有缺口，并且

信贷紧缩下一批小得生产企业会难以为继 

Q：公司中期预收账款减少的原因是什么？ 

答： 从 10 年开始，对大客户的销售政策有所改变，付款按照批次来收，例如龙煤、陕

煤，有时分不清应收还是预收，一部分预收放到应收里了。 

Q：今年公司对龙煤的销售收入情况？ 



 

 

www.foundersc.com 

答： 今年还是在 5 个亿左右，和去年不会有很大的变化。 

Q：今年公司液压支架的目标是 9个亿，上半年才做了 3个亿，原因是？ 

答： 根据上半年市场的变化情况，我们的策略有所改变，原来支架追求量，毛利率是

我们产品中最低的，而且郑煤机采用很低的价格竞争，我们考虑到我们的产量有限，利用现

有产能生产毛利率高的产品，能满负荷保证生产，刮板运输机、掘进机。目前液压支架的订

单到了 11、12 月份，全年增幅预计是个位数。 

Q：募投项目进展情况？ 

答： 从目前进度来看，支架项目基本往外开始释放产能，电液阀项目因与合作方技术

论证，厂房已经建好，但设备选型上有点问题，力争在年底前拿下。电液控制一套大概能卖

到 7 万（毛利 40%左右），目前国内定制德国马克的比较多，需要一个认可期。国内产品目

前主要是稳定性不太好。 

Q：掘进机今年的情况？  

答： 掘进机上半年 5 台，下半年在 50 台左右，预计全年实现销售收入 1.5 个亿。 

Q：怎么看待救生舱市场？  

答： 从实际情况看，煤矿企业积极性不高，因为煤矿发生事故救生舱是解决不了问题

的，例如瓦斯爆炸和透水是来不及的。智力矿难是铜矿，和煤矿不同。但最后主要看政府的

意志。救生舱市场很难确定，有人说 300 亿，有人说 2000 亿。我们救生舱打算在鄂尔多斯

生产，技术含量不高，关键是要上量。 

Q：和西安重装的合作，经营方向是什么？ 

答： 西安重装是陕煤的孙公司，合资企业占到 50%的股权，主要是生产救生舱和矿用电缆。  

Q：客户开发方面，公司的规划是？ 

答： 大客户未来计划开拓目标，很多，例如省内的河南煤化工，但是目前合作关系不是很

好，我们会尽量改善条件，争取市场。我们的原则是开拓一个客户就要维护住一个客户，就

要巩固住一个客户。 

Q：上半年掘进机毛利率只有 20%左右，未来掘进机的毛利率情况？ 

答： 上半年掘进机因为是第一批，下料比较多，为了保证质量。未来 40%的毛利率是

有把握的。 

Q：公司对全年经营情况的展望？ 
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答： 预计全年收入可能低于 12 个亿，净利润高于 1.8 个亿，有希望做到 2 个亿。分产

品来看支架 6 个多亿，刮板机 2 个多亿，掘进机 1.5 个亿。 

Q：公司能否做到股权激励提出的经营目标？ 

答： 我们对此是非常有信心的。今年的增长主要来自于刮板机和掘进机的放量，明年

的增长主要来自于产能的释放。 

Q：公司是否有对外收购的计划？ 

答：不能排除这种情况。 

 

 

联系方式：彭民   15974196534，010-68584886 

EMAIL:pengmin@foundersc.com，MSN:minpengmagic@hotmail.com 

 

戎毅仁   13681363455，010-68584856 

EMAIL:rongyiren@foundersc.com 
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