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 本周行业观点 

本周，机械板块上市公司持续披露 2017 年半年报。从半年报业绩表现来看，机械行业出现了持续的全局性回暖的局面，

专用设备、工程机械、冷链物流、3C 自动化与重型机械领域业绩提升显著，我们建议持续关注以上板块的走势与表现。此

外，近期创业板触底反弹，部分机械个股成长性较强、业绩增长较为确定、位于创业板且前期被错杀，我们建议持续关注以

上个股的投资机会。 

风险提示：宏观经济下行风险；我国制造业转型升级不及预期；工程机械、重型机械企业业绩不及预期。 

 本期【卓越推】大冷股份。 

   大冷股份（000530.sz）    （2017-08-18 收盘价 7.15 元） 

 核心推荐理由： 

1、制冷设备行业市场空间广阔，潜力巨大。伴随着我国消费升级的深化，农产品、食品以及医疗等相关行

业对冷链需求的逐步提升，制冷设备的行业边际持续扩张，我国的制冷设备行业的下游市场正在由传统的工

业制冷、建筑制冷逐渐扩展到食品，商贸，农业，旅游，交通运输设备等行业，未来几年，冷链物流必将伴

随着我国消费升级的持续深化而快速崛起，2017 年我国冷链市场规模有望达到 2357 亿元，到 2020 年市场

规模有望达到近 4000 亿元。 

2、大冷股份是我国制冷设备行业的龙头白马。大冷股份作为我国制冷设备行业的龙头企业，拥有近 90 年

的悠久历史，产品门类齐全，覆盖制冷设备全产业链，是中国最大的工业制冷设备生产企业和中国最大的制

冷成套设备出口企业。大冷股份与冰山集团产品全国市占率领先。 

3、积极资源整合，冰山集团优质资产注入预期强烈。2014 年起，新一届管理层通过不断资源整合，逐步完

善了大冷股份冷热产业链的布局。通过彻底的业务结构革新，成功将公司打造成集业务平台、服务平台和投

资平台为一体的制冷解决方案供应商，经营效率大幅提升，管理费用率快速下降。公司表示，未来冰山集团

将逐步转型为投资平台，优质资产将择机注入大冷股份。 

4、运营优势显著，管理层与股东实现利益深度捆绑。冰山集团股权结构特殊，目前无法律意义上的实际控
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制人。公司决策效率极高，在新管理层上任的 3 年时间里，完成了一次定向增发、两次股权激励、集团资产

注入与数次子公司与联营公司的增资与收购。基于以上，我们认为，冰山集团运营优势显著。此外，大连中

慧达是冰山集团的第三大股东，持股 20.2%，中慧达是冰山集团的高管持股平台，纪志坚先生同时担任冰山

集团与大冷股份董事长职务。最新股权激励的行权条件为以 2015 年净利润为基数，2016-2018 年净利润分

别增长 10%、30%和 60%。我们认为，公司管理层与骨干员工已经通过中慧达与两次股权激励与股东利益

实现了深度捆绑。 

 盈利预测和投资评级：我们预计大冷股份 2017 年至 2019 年的 EPS 分别为 0.27 元/股、0.33 元/股和 0.39

元/股。考虑到冷链物流行业快速发展；大冷股份行业龙头地位稳固；股权激励到位、运营优势凸显；集团

资产有强烈注入预期，我们维持大冷股份“买入”评级。 

 风险提示：公司获得大订单；冰山集团资产注入预期；新产品研发取得突破性进展。 

 相关研究：《冷链先锋“新大冷”》2017.07.12。
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分析师声明 

负责本报告全部或部分内容的每一位分析师在此申明，本人具有证券投资咨询执业资格，并在中国证券业协会注册登记为证券分析师,以勤勉的职业态度,独立、客观地出具本报告；本报告所表述的所

有观点准确反映了分析师本人的研究观点；本人薪酬的任何组成部分不曾与，不与，也将不会与本报告中的具体分析意见或观点直接或间接相关。 
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评级说明 

投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数 ：沪深 300 指数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月内。 

 买入：股价相对强于基准 20％以上；  看好：行业指数超越基准； 

 增持：股价相对强于基准 5％～20％；  中性：行业指数与基准基本持平； 

 持有：股价相对基准波动在±5% 之间；  看淡：行业指数弱于基准。 

 卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  
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本报告中所述证券不一定能在所有的国家和地区向所有类型的投资者销售，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，必要时就法律、

商业、财务、税收等方面咨询专业顾问的意见。在任何情况下，信达证券不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任，投资者需自行承担风险。 

 


