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事件： 

 林州重机公布 2012 年半年报，上半年公司实现营业收入 6.26
亿元，同比增长 22.99%；实现归属于上市公司股东的净利润

0.94 亿元，同比增长 40.81%。按最新股本计算 EPS 为 0.17
元/股。 

点评： 

 业绩大幅增长，全年增长无忧  受益于上半年新建煤矿和煤矿

整体采煤机械化率提升带来的大量需求，公司煤机业务保持平

稳增长。上半年公司液压支架实现销售收入 3.63 亿元，同比增

长 20.17%，符合预期。公司刮板机实现销售收入 0.94 亿元，

同比下滑 25.48%。公司掘进机实现销售收入 0.24 亿元，从无

到有，销售实现突破。上半年国内煤炭开采和洗选业固定资产

投资完成 2102.6 亿元，同比增长 23.06%。虽然在宏观经济增

速下滑的背景下，煤炭行业产销增速也有所下滑，煤矿企业对

煤矿生产的固定资产投资增速逐月同比有所下滑，但考虑到煤

炭行业投资预算早在上半年即已完成，下半年是煤机企业的传

统销售旺季，我们预计煤炭行业固定资产投资全年增速仍能保

持在 18%以上，公司上半年的高增长为公司全年业绩打下了良

好基础，加之公司与客户成立的合资公司将投入生产，不排除

公司业绩超预期的可能。 

 销售毛利率、期间费用率小幅下降  公司整体毛利率由 2011 年

同期的 26.57%小幅下降为 25.98%，而期间费用率由 2011 年

同期的 8.78%小幅下降为 8.10%，加之去年同期的所得税率按

25%核算，今年按高新技术企业的 15%核算，带动公司利润增

速超过收入增速 17.82 个百分点。公司主打产品液压支架的毛

利率由去年同期的 26.04%上升为 27.31%，在竞争激烈的市场

环境下，彰显了公司产品的竞争力。 

 业务拓展卓有成效  公司除了液压支架外，其它煤机业务稳步

推进，通过研发工作实现了掘进机型号系列化，以适应不同条

件下用户的使用要求。完成了黑龙江黑河 151 煤矿、内蒙古兴

通煤业有限公司的工作面三机成套工作，实现了从方案设计到

设备供货、售后服务的一站式系列服务；完成了多种电牵引采

煤机的设计工作，为公司进一步发展打下了基础。此外公司与

中煤能源控股（香港）公司合资成立融资租赁公司，通过金融
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交易数据 

上一日交易日股价（元） 7.57 

总市值（百万元） 4,076 

流通股本（百万股） 207 

流通股比率（%） 38.37 

 
资产负债表摘要（06/12） 

股东权益（百万元） 1,904 

每股净资产（元） 4.60 

市净率（倍） 1.65 

资产负债率（%） 34.06 

 
公司与沪深 300 指数比较 
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支持进一步扩大销售。公司通过竞购林钢钢铁的部分资产，将

产业链进一步往上游延伸，在经营良好的情况下，未来将给公

司带来正收益。 

 维持“审慎推荐”投资评级  我们预计公司 2012-2013 年 EPS
分别为 0.43 元、0.55 元，动态市盈率为 17.6 倍、13.8 倍，维

持投资评级为“审慎推荐”。 

 风险提示  市场竞争加剧、新产品推广低于预期。 
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林州重机盈利预测简表 

  单位：万元 2010 2011 2012E 2013E

  营业收入 85,008 110,293 134,860 161,832

同比（%） 24.1% 29.7% 22.3% 20.0%

  营业毛利 23,037 31,605 38,394 47,037

同比（%） 60.1% 37.2% 21.5% 22.5%

  归属母公司净利润 10,332 18,246 23,219 29,463

同比（%） 80.5% 76.6% 27.3% 26.9%

  总股本（万股） 53,843.3 53,843.3 53,843.3 53,843.3

  每股收益（元） 0.19 0.34 0.43 0.55

    ROE 23.0% 9.9% 11.4% 12.6%

    P/E（倍） 39.5 22.3 17.6 13.8
 

数据来源：第一创业研究所、公司公告 
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免责声明： 

本报告仅供第一创业证券股份有限公司（以下简称“本公司”）研究所的客户使用。本公司研究所不会因接收人收
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市场有风险，投资需谨慎。 

投资评级： 

评级类别 具体评级 评级定义 

股票投资评级 

强烈推荐 预计6个月内，股价涨幅超同期市场基准指数20%以上 

审慎推荐 预计6个月内，股价涨幅超同期市场基准指数5-20%之间 

中性 预计6个月内，股价变动幅度相对基准指数介于±5%之间 

回避 预计6个月内，股价表现弱于市场基准指数5%以上 

行业投资评级 

推荐 行业基本面向好，行业指数将跑赢基准指数 

中性 行业基本面稳定，行业指数跟随基准指数 

回避 行业基本面向淡，行业指数将跑输基准指数 
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