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林州重机(002535)年报点评 
--业绩大幅增长，2012 年将保持快速发展 

推荐 

        维持评级 

机械设备/煤炭机械 发布时间：2012 年 3 月 27 日  

投资要点： 

 全年业绩大幅增长，净利润增速符合市场预期。2011 年，公司实现

营业收入 11.03 亿元，同比增长 29.74%；归属于母公司的净利润为

1.82 亿元，同比增长 76.60%，稀释每股收益为 0.44 元；利润分配预

案为每 10 股转增 3 股并派发现金股利 1 元。 

 产品结构调整使综合毛利率提升。在主营业务中，液压支架、刮板

机的销售额分别为 5.26 亿、1.53 亿元，同比增速为-18.53%、69.21%；

新产品掘进机开始放量增长，销售额达到 1.79 亿元，刮板机与掘进

机成为公司新增销售额的主要来源。液压支架、掘进机与刮板机的

毛利率分别为 28.13%、41.65%、31.82%，高毛利率产品的销售占比

上升使公司综合毛利率上升 1.56 个百分点，达到 28.66%。 

 公司拟债券融资用于产能扩张，有助于长远发展。公司拟发行不超

过 6.5 亿元的可转债，募集资金将用于年产 260 台掘进机与大功率

采煤机项目。项目建设期为 18 个月，达产后年营业收入与净利润预

计分别为 15.40 亿、2.77 亿元。掘进机与采煤机的进入壁垒与盈利

能力相对较高，产品成套化有利于公司中长期发展。 

 新产品开发与大客户战略保障 2012 年快速发展。2012 年一季度,公
司预计净利润同比增速为 50%-70%。随着募投项目即将建成投产，

液压支架的产销量增速有望回升；救生舱、采煤机等新产品也将开

始小批量投产。公司与黑龙江龙煤集团、辽宁铁法能源、西安重装

集团等开展战略合作，大客户开发的成效显著。 

 盈利预测与投资评级：预计 2012-2013 年的 EPS 分别为 0.71 元、1.03
元，对应的动态市盈率为 19.0 倍、13.0 倍。公司未来几年将处于快

速成长期，维持推荐的投资评级。 

 风险因素：煤炭行业投资增速与需求下滑，行业竞争加剧等。 

业绩预测： 
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2011 110,293 29.7% 18,246 76.6% 0.44 30.6
2012E 175,917 59.5% 29,278 60.5% 0.71  19.0 

2013E 244,173 38.8% 42,818 46.2% 1.03  13.0 
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市场数据 2012-3-26

收盘价： 13.46 元

52 周最高价： 36.49 元

52 周最低价： 9.96 元

平均持仓成本： 13.52 元 

基本数据 2011Q4 

总股本（万股）： 41,418

流通 A 股（万股）： 41,418

每股收益（元）： 0.44

每股净资产（元）： 4.46

每股经营现金流（元）： -0.15

市净率： 3.02
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行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 
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