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投资要点 

常州现代  财务总监  蔡卫东  挖掘机 

 问：国内市场三一重工发展速度很快，请你从业内人士的观点对其技术水准，研发体系做一个评价。 

答：三一挖掘机近年来发展速度很快，去年销量 3300，今年目标 6600。到 7 月份为止卖了 3300 台，今

年销量大概应在 5000-5500 台。三一的口号：小松的技术和质量，现代的服务和价格。三一现在市场进

攻力度很大，技术水平从我的角度和经销商的反应看不亚于韩资企业。挖掘机是液压原理，里面的液压

件是关键，目前我们和国内的一些企业用的都是日资企业生产的。而某些韩资企业目前用的是韩国制液

压件，所以目前国内企业的关键部件质量不输于韩企。差距在于装配质量，韩资企业装配质量占优。三

一目前已经有 200 吨的机种了，而我们做的最大的还是 80 吨的。 

 问：三一这个 200 吨的机种在全球来说也是比较厉害的对吗？ 

答：是的，吨位越大，液压件要求的密封性和精密度越高。 

 问：液压件是否都是进口的？ 

答：现在的液压件大多都是进口的，像里面的主泵、阀都是进口的，发动机大家主要用的都是康明斯，

外面的结构件基本都是国产的。 

 问：目前国内很多企业在从事挖掘机生产，以你的判断是否三一能在未来的三五年内在竞争中占据较大

的市场份额？另外如果挖掘机自主配套水平上升的话，最终毛利率能达到一个什么水平？ 

答：市场已经给出了答案，投资者给予三一高估值，同时三一的产品已经在市场中占据了较大的份额。

现在的毛利率水平：柳工大概在 20%-30%，三一今年产量能达到 5500 的话，应该在 25%-30%之间。我

对成本进行一下拆分，一台 22 吨的挖掘机，三一的价格 78 万左右，给经销商的返利在 5-6 万，材料成

本在 55 万左右，发动机在 5-6 万之间，结构件 13-15 万。液压件在日本川崎公司大概在 15 万左右。今

年发动机的价格下降 2%，结构件下降 15%，因为钢材价格上涨。现在小松、卡特彼勒是高端厂商，他

们的毛利率在 30%或更多。接下来的日立等日资企业其毛利率应该在 27%-28%。三一如果做到 5500 台

的话，毛利率应该在 25%以上。 

 问：如果结构件都自制的话，40%的毛利率是否可能达到？ 

答：是可以的，因为现在我们外企的采购件都是加价了的。 

 问：量上去后，发动机和液压件的财务成本能有多大的降低？ 

答：一万台和五千台（成本）应该有 5%的差异。 
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 问：现在国内很多企业进入挖掘机行业，从长期来讲是否会有价格战？另外请问您对下半年和明年挖掘

机市场走势判断？ 

答：现在这个行业国外企业占据 70%，目前行业中高中低端都有自己的客户群体，三年之内不会打价格

战。可能在国内企业占据 50%，或者第二名抢夺市场第一的地位时才会打价格战。 

 问：挖掘机行业近期的情况和明年的预测 

答：今年到 7 月份市场销量 5800 多台，同比增长 35%，国内销量增长 45%。从这两个月来看销量势头

很好。全年应该有 10%左右的增长。增长原因一个是 4 万亿投资效应的拉动；另外一个是因为上一个销

售高峰在 02-03 年，对应的换机高峰应该在 09-10 年。明年应该会有 20%左右的增长。 

 问：中国挖掘机最终会达到一个什么样的容量？ 

答：最终可能在 20 万往上。今年是 11.5 万，去年是 10.3 万。 

 问：刚才所说材料成本较高，那么钢价的影响度是否较大？ 

答：发动机、液压件等对钢价不敏感，整体也对钢价不敏感。结构件、驾驶室和履带等三部分对钢价比

较敏感。 

 问：55 万的材料费用主要指的是这三大部分吗？ 

答：所有的材料费用，也包括发动机和液压件。 

 问：国内厂家发展趋势？ 

答：三一重工：所有企业都很尊重，从 1200 台做到 3000 多台，现在到 5，6000 台，未来做大没有问题。

其他企业也有机会，厦工：去年 600 多台，今年上半年 500 多台，全年预计 1000 多台。新请来的总经

理是行业泰斗级人物。明年看好 2000 多台。中联：刚起步，不好预测。柳工：其他企业用的是日系技

术，柳工用得是卡特的技术，在营销方面对销售商吸引力不大。三一经销体系学的是现代，返利大，在

5-6 万。现代是 4 万左右，柳工在 2 万左右。挖掘机销售要靠经销商，经销商推动力不强可能会影响销

售。 

 问：挖掘机总成技术掌握是否不困难？未来增长看得是营销？ 

答：挖掘机图纸并不难拿，液压件和发动机要靠进口，生产只需要一条装配线，靠的是营销和经销商，

另外一个是靠服务。 

 问：中联可能营销返利方面和三一不会差很多，那么未来发展的状况会如何？ 

答：中联目前可看好。但一个不确定因素是未来市场可能发展成三一做到 1 万台，中联做到 2，3000 台，

这时三一就会进行价格战对其进行打压。 

 问：客户对价格、服务的敏感度？ 

答：行业分高中低端三个层次。高端客户可能对品牌和质量更为看重；低端客户更重视价格和服务。目

前市场中低端客户群体较多。 

 问：现在做融资租赁和没有做融资租赁的利润点是否有区别？ 

答：现在市场的融资租赁公司和生产厂商没有关系，是独立在外的。 
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 问：国外的融资租赁公司情况？ 

答：卡特的产品质量较好，融资能做 4 年，首付 20%左右。现在行业首付 30-40%，按揭 2-3 年。融资是

要把首付比例降下来，到 15-25%。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

北起多田野  市场销售经理  王鹏   汽车起重机 

我国起重机行业在没有国外企业进入前有 13，14 家企业，做的较大的有北起，徐工，中联，长江等。

其中北起做的最早。目前我国起重机行业进入了一个外资企业和我国企业融合的过程。北起多田野最先

进行。三一进入后发展十分迅速，这和其公司老总的个人能力有关。 

 问：徐工目前市场占有较大，这个行业目前竞争不是很激烈，未来发展如何？ 

答：起重机行业虽然量不大，但竞争不亚于挖掘机行业。属于通用设备，通常滞后于产业链，90 年代全

行业为几千台，三四年的工夫突破 1 万台，09 年 6 月份已经 1 万 3 千台。我国这么大的内需投入，再加

上各地方对未来经济的看来，将会达到每年 3 万台。 

 问：徐工目前市场占有 50%以上，一直都占有率较高，其优势在哪？未来哪个企业可能会形成挑战？ 

答：在外最得益于其公关部门的包装，在全国媒体大做广告。在内由于机械部对其的重视，其研发队伍

人才最多。自身领导对市场判断和人才使用都很擅长。而在当时其他企业都还处于老国企的阶段，转变

不够快。中联：前身机械部的一个实业厂，研发人才素质高，整合后整体实力提升很快。起重机底盘是

制约一个企业发展的重要因素，我国很多企业就受制于底盘。全路面起重机的技术要求最高，目前国内

全靠引进。未来三年行业会形成三一，中联和徐工三足鼎立的局面。 

 问：对出口的看法？ 

答：我国出口主要是东南亚和非洲国家。欧美国家主要是试探性采购，以了解为主。金融危机对出口目

的国影响较大。 

 问：房地产回暖，对起重机行业影响？ 

答：两个行业关联不大。会有一个鼓励作用，但不是主要因素。钢材市场起来会给起重机市场会带来促
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进作用，但涉及到的是吨位较小的产品。 

 问：能否介绍下游应用行业？ 

答：我们公司公司为合资企业，零部件基本进口，和其他行业企业产品没有叠加。我们客户包括中石油，

中石化，中海油，大型煤款，高速公路，部队产品列装。其他企业客户更多是租赁市场，还有大件运输，

还有小的建筑市场，以及集团式承建某个项目。 

 问：挖掘机有 3000 台的生存线，5000 台的发展线，起重机企业是否也有此说法？ 

答：起重机产品的独特性决定其不管是大企业还是小企业，都有其的生存空间。起重机的应用线非常广，

非常长。 

 问：为什么会出现这种情况，大的企业应该更有规模效应？ 

答：随着量的上升，采购成本会降低，但不会无限降低。 

 问：国外现在是随车吊和全路面起重机，做的是两端的产品，我们现在做的是中间，未来中间这个市场

能做到多大？ 

答：汽车起重机和随车吊起重机是完全不同的两个产品。随车吊我国引进很早，推广很慢。这和当地的

经济和人员等诸多方面有关。 

 问：起重机行业去年疲软时下滑程度比其他行业轻很多，今年复苏要快很多，为什么？ 

答：起重机处于建设链条的后端，出现市场冲击时起重机受影响会比土方机械慢 1-2 个季度。至于复苏

快据与客户沟通得到原因是冲击对土方机械伤害大，因此客户将购买潜意识转向起重机。 

 问：我国起重机发展到什么阶段，市场容量还会有多大发展空间？ 

答：目前行业内没有一个统一清晰的看法。 

 问：请您结合中国城市化工业化的阶段，以及起重机的保有量及区域分布，对行业的前景趋势做一个判

断？ 

答：多田野产品布局：中国基地主导产品汽车起重机，以后会引入随车吊和高空作业车；在日本本土只

做越野式起重机；在德国的公司做全路面起重机。 

目前来看，虽然外资纷纷进入中国市场，但日本公司更符合中国国情，其汽车起重机技术能更快地

融入中国市场。欧美国家的起重机，虽然在国内有数家合资企业，但据了解没有整机产品应用到生产线

来。因为其技术太前端。目前所做工作是将其液压件简化，尝试应用到我国起重机技术上来，但目前看

受成本制约很大。多田野也在尝试做降低成本的工作，目前在北京通县合资了一个液压件厂。 

目前我国（起重机）液压件使用的大部分是日本的，日本液压件在业内的评价是相对制作精密，采

购价相对欧美便宜，零部件维修和配给相对及时。不仅起重机行业，挖掘机和装载机行业的液压件大部

分也都是日本的。 

 问：柳工蚌埠厂目前的情况？ 

答：已被柳工集团收购，蚌埠厂研发能力较弱，产品徘徊在 8 吨到 30 吨吨吊车上，50 吨级别吊车很少

生产。这次和柳工的跨省合作可能是寻求突破研发瓶颈。 

 问：起重机的成本结构？ 
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答：行业大体说法是上下车各 50%，底盘在 46%左右。中小级别吊车钢材钢耗不高，大级别吊车结构件

承载负荷较大，需用高强度钢板，其成本提升是阶梯形上升的。 

 问：三一、中联占领徐工份额？ 

答：徐工虽然发展很快，但其营销体系不清晰，销售渠道、售后服务和网络不清，内耗较大。 

中联销售前移”策略，将销售和当地代理商进行捆绑，程度到了就连业务经理的提成都是由代理商来完

成的。厂商对代理商进行全方位支持，包括产品优先供应渠道，零部件采购渠道，车辆维修后市场。三

一对特别认可的代理商进行入股方式，目的是发挥销售体系最大的能量。如果徐工维持当前现状，市场

会被三一和中联慢慢吞食。另外三一老板的思想和境界会对三一的发展有很大的提升。 

 问：起重机市场在未来会否进行价格上的竞争？ 

答：产品同质化问题，目前我国各个企业的产品知识结构层面在一个水平线上。所作产品无非在外形和

尺寸上有所改变，实质的产品知识层面没有提升。大企业产品和小企业比只是在精密度上和管理程度上

细一些，但是技术层面上无实质区别。因此，当市场发展到容量比较大的层面时，价格战是必然的，但

激烈程度不好说。 

 问：请对三一起重机的技术能力和徐工中联做一个比较，其追赶步伐怎样？ 

答：三一起重机的研发队伍把行业内的精英全给挖去了。三一的企业文化和老国企截然不同，在用人的

理念和标准上完全不同。企业会高薪聘请人才，在最大程度上把人才的知识层面转移给企业，然后会更

迭人员。这样在企业的整体知识沉淀上是一个不确定因素，目前来看企业沉淀做的不是太深。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

山东方圆集团   上海分公司副总  刘长城  混凝土机械 

方圆集团起重机方面产品有塔式起重机，施工电梯。我们企业和中联与三一最早都是属于混凝土行

业，中联早期主要做塔机产品，三一早期主要混凝土泵产品，在市场占有量很大。 

我们混凝土搅拌站比较成功，这个行业竞争不太激烈，分布比较分散，国内企业南方路机做的比较

专业，规模也较大。但三一最近强势进入混凝土搅拌站行业，市场占有率发展十分迅猛。混凝土搅拌站

去年受金融危机影响，去年 8 月份后销量下滑明显。这种产品受国家政策影响大，反应突前。今年反弹

迅速，因为国家政策影响，4 万亿大部分在基础建设上，因此混凝土行业在上半年整个行业都保持增长

状态。 

混凝土搅拌站虽然技术含量不高，不如挖掘机和起重机。但这个产品在整个工程机械中是唯一一个

可以把国外进口设备挡于国门之外的产品。出口方面，我们在 08 年 8 月份前出口形势很好，目前来说
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受金融危机影响形势很不好，但金融危机过去后前景还是值得期待的。 

 问：关于泵车的升级空间有多大？从国外发展情况来看，主流应用产品是怎样的？ 

答：泵车是混凝土泵送的设备，和混凝土搅拌站、输送车是一个配套产品。其特点是输送速度较快，可

移动性较好。但前景不是很乐观，因为普通混凝土泵，输送是用管路来实现。而泵车是用自身的臂来实

现，其臂所用钢材要求远远高于普通混凝土泵所用钢材。所以混凝土泵更经济实用。泵车在国内现在产

销量不小，但前景感觉空间不大。 

 问：泵车和混凝土泵在应用场合上的区别？ 

答：混凝土泵可以实现管路的连接，输送长度远远大于泵车。混凝土泵由于不需考虑移动性，实现大功

率比泵车容易。 

 问：商业混凝土使用比例的提高，是否对整个行业是最大的促进因素？目前三四线城市商业混凝土的使

用比例及未来提升空间？ 

答：我们混凝土搅拌站的客户群：一个是国家的大型基础建筑公司，像中铁建；另外民用这块是建设公

司，商品混凝土这块，包括一些工程公司。 

商品混凝土最近几年在中国才做起来，原因是国家对环保要求的提升，才导致商品混凝土产品的出

现。目前沿海地区地级以上城市政府强制要求使用商品混凝土，部分发达的县级市也达到了这个要求。

内陆基本上地级市以上商品混凝土也普及了。混凝土这块不仅是商品混凝土，国家大型基建项目，会有

大型建筑公司直接把混凝土搅拌站铺设在工程的路面上来实现混凝土的生产。 

 问：搅拌站的毛利率大概能做到一个什么样的程度？ 

答：搅拌站成本由控制系用、主机和结构件三大块构成，结构件所占比例不小。产业链毛利率应该能达

到 35%，部分利润被上游拿去，搅拌站组装厂利润率在 27%-28%左右。 

 问：你们现在每年销售额多少，市场份额多少？ 

答：我们搅拌站去年销售额接近 2.6 亿，今年预计 3.3-3.4 亿。上半年数据增长是 20%。市场占有率暂时

没有数据。 

 问：从你们这边看房地产开工起来了吗？ 

答：我们这边有两块产品反应房地产，一是塔式起重机，另外一个是混凝土搅拌站，即民用商混这块也

是房地产这块用的较多。在 7 月我们公司的塔式起重机和施工电梯销售有个明显突破，混凝土搅拌站也

有也有较大增长，从这个角度看房地产还是有一些启动的。 

 问：从三一和中联看他们混凝土机械 7 月份销售也很好？ 

答：是的，整个 7 月是混凝土机械行业历史上最好的一个月份。 

 问：你对下半年走势的看法？ 

答：工程机械行业一个副秘书长 5 月份在我们公司开的一个会上提出的观点是下半年预期比上半年更好，

因为一般的看法是 4 万亿的投资是体现在上半年，而他认为其效应会更多体现在下半年。 

 问：是否下半年这个投资效应会和房地产的拉动效应叠加？ 

答：混凝土行业每年的销售有一个曲线，基本上春季是一个高峰期，进入 8-10 月份是一个平稳期。因为
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每年春季是开工期，要大量采购设备，而在八九月份接近尾声的时候设备购入量很少。今年 7 月份出现

这么大的一个高峰期是很少见的。 

 问：是否有的地方在八九月份有个开工的小高峰？ 

答：这个要看区域。像东北区域基本上市场就半年时间，到 10 月份市场基本上就停掉了；南方市场则

在秋季还可能有个小旺季。 

 问：现在商混在全国的地级市已经普及了，是否行业的增长速度就进入了一个成熟期，随着高铁的效应

的消失，未来增长速度会不会比较慢？ 

答：商品混凝土最近 4-5 年才在中国实施，但由于是政府行为，普及速度很快。今年上半年主要（需求）

还是在高铁这块，但目前我个人认为对于混凝土行业和搅拌站产品来说还不是一个成熟期，还处于上升

期。因为混凝土搅拌站产品虽然科技含量不是很高，但由于它是一个组装配套的产品，对于加工铸造等

方面要求较高，想产品质量提升一个档次要在基础工业层面做起。这类产品无法实现流水线或大批量生

产，因此从这个角度看还没有完全进入一个成熟期。 

 问：中国泵车保有量和韩国相差甚远？ 

答：中国想达到这个产品的普及还是需要一个周期。刚才所说的发展空间不大说的只是型号的发展空间，

臂长方面不可能做到很长，而不是说市场发展空间不大。 

 问：混凝土设备的更新高峰会在什么时候？ 

答：混凝土泵的更新高峰应该在 2-3 年后达到，混凝土泵在中国国产的时间大约是在 90 年代初期，到现

在接近 20 年，包括混凝土搅拌站。 

 问：混凝土设备产品的生命周期是多长？ 

答：一般在 10 年左右。结构件一般用 15 年都没问题，这主要取决于液压件、铸造件等易损件。 

 问：配件方面市场？ 

答：我感觉混凝土机械配件市场还是非常值得去做的，因为它易损件特别多，像铸造件、电气元件这些

都是属于易耗品。 

 问：搅拌站的出口前景大不大？ 

答：如果从俄罗斯和中东的销售情况看，08 年 8 月份以前出口前景非常大。 

 问：现在钢结构建筑越来越多，会不会在长期会挤占混凝土的市场份额？ 

答：钢结构这块主要还是民用建筑，像厂房、办公楼等。混凝土这边在日本也有做成品的楼板或墙面，

也是把厂房的建筑过程工厂化，就是用钢结构做一个主题，然后用混凝土做成一个墙板拼起来。目前中

国对此认知度还不是很够。无论从钢材的资源还是混凝土的资源来看，钢材完全取代混凝土的可能性还

不是那么突出。因为其造价悬殊较大，另外在一些基础性工程也不可能实现。 
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