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三一重工(600031)三季报点评 

业绩增速短期回落,行业进入调整期 

推荐 
        维持评级 

机械设备/工程机械 发布时间：2011 年 10 月 31 日 

投资要点： 

 公司公布三季报:1-9 月，实现营业收入 413.03 亿元，同比
增长 59.45%；归属于母公司的净利润为 76.71 亿元，同比

增长 72.59%，每股收益为 1.01 元。三季度单季度的净利润

增速为 10.35%，增速呈现逐季回落的趋势。 

 盈利能力增强，财务风险可控。前三季度，公司综合毛利
率为 37.83%，比去年同期增加 0.46 个百分点;期间费用率

为 13.74%，比去年同期降低 0.39 个百分点，规模经济效应

进一步显现。应收账款较年初增长 159.92%，但环比增幅较

小，财务风险可控。 

 挖掘机、汽车起重机等产品的市场份额持续提升。公司挖
掘机、汽车起重机等产品的销量增速远高于行业整体增速，

市场份额持续提升。1-9 月，汽车起重机的行业销量增速为

5.32%，公司的起重机销量增速为 95.38%；挖掘机的行业销

量增速为 18.60%，公司的挖掘机销量增速为 74.94%。  

 工程机械行业短期进入调整期。三季度的固定资产投资增
速呈现回落趋势，土方机械主要产品预计四季度销量环比将

季节性回升，但同比以负增长为主，行业回暖时机仍需等待。

 盈利预测与投资建议：预计 2011-2013 年的 EPS 分别为

1.21、1.58、2.07 元，对应的市盈率为 12.5、9.5、7.3 倍，

估值处于历史较低的水平。公司具有持续扩张的竞争能力，

H 股计划募集资金与海外扩张将打开新的成长空间,维持推

荐的投资评级。 

 风险因素：固定资产投资增速下滑，原材料价格大幅波动等。

业绩预测： 
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2010 3,395,494 105.8% 561,546 186.1 0.74 20.4
2011E 5,096,636 50.1% 918,709 63.6 1.21 12.5

2012E 6,549,178 28.5% 1,203,193 31.0 1.58 9.5

2013E 8,527,029 30.2% 1,569,256 30.4 2.07 7.3 
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市场数据 2011-10-28

收盘价： 15.11元

52 周最高价： 20.03元

52 周最低价： 12.31元

平均持仓成本： 16.71元 

基本数据 2011Q3 

总股本（万股）： 759,371

流通 A股（万股）： 759,371

每股收益（元）： 1.01

每股净资产（元）： 2.46

每股经营现金流（元）： -0.20

市净率： 6.14
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投资评级说明 
 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 
优于大势：在未来 6—12个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 
同步大势：在未来 6—12个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  
落后大势：在未来 6—12个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 
 
公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 
推    荐：在未来 6—12个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 
谨慎推荐：在未来 6—12个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 
中    性：在未来 6—12个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 
回    避：在未来 6—12个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
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