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机械行业：大冷股份 
2017 年 9 月 4 日                          

 

 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。根

据我们的整理，2017 年上半年机械板块净利润同比增长逾 50%，带动板块整体估值倍数下降，根据中信行业分类，中信机

械板块滚动市盈率（整体法）由 2016 年年报统计口径的 118.97 下降到 2017 年中报统计口径的 78.55，下跌 33.97%，我

们认为，伴随着机械行业整体的全局性、持续性回暖，2017 年年报统计口径市盈率有望继续快速下降，板块估值趋于合理，

投资价值值得关注。 

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）    （2017-9-1 收盘价 7.39 元） 

 核心推荐理由： 

1、各项业务平稳发展。2017 年上半年，大冷股份实现营业收入 10.02 亿元，同比增长 20.64%；实现归属

于母公司净利润 0.98 亿元，同比增长 39.11%。报告期内，公司整体搬迁改造工作顺利完成，2017 年 5 月

7 日，公司新厂区—冰山双 D 港工业园正式开园，位于国家级新区——大连金普新区的新工厂投入使用。2017
年 6 月 26 日，国务院总理李克强到公司新厂区实地调研，对公司取得的成绩和经验给予了充分肯定。子公

司业务方面，武新制冷新产品示范点全国区域布局基本完成，新产品收入同比增长 50%以上；成功推出了

我国首套天然气管网压力能发电及冷能回收系统，战略转型成果显著。冰山工程在冷链物流、渔业捕捞、啤

酒乳品、精细化工等领域发展势头向好，签订了江苏润昌天然气分布式能源机电总承包合同，合同总金额约

1.6 亿元；与广州万达签订首个高端室内雪场项目，冰雪事业实现新突破。冰山服务积极拓展新服务事业领

域，与天津二商签订首家机房托管合同，开创了制冷行业大型氨系统机房托管的先河，维保收入同比增长

50%以上。 
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2、利润增长主要源于三项费用率的显著下降。报告期内，受益于公司管理效率有效提升，公司三项费用占

营业收入的比重下降 2.56PCT，成为公司归属母公司净利润上升的主要原因。此外，报告期内公司出售 150
万股国泰君安股票，获得投资收益 2747 万元。 

3、富士冰山实现产能翻番，冰山金属、冰山国贸注入上市公司。报告期内，大冷股份联营公司富士冰山全

面实现产品智能化升级，产品多元化迈出坚实步伐。除饮料机外，大型食品机、咖啡机、白酒机、盒饭机等

新机种均完成开发，并陆续开始量产。全球领先的自动售货机智能制造新工厂建成投产，产能从 5 万台/年
扩张到 10 万台/年。2016 年全年富士冰山无人售货机销量达 3 万台，累计销量达 12 万台，我们认为，富士

冰山产能扩张有望从迅猛发展的无人售货机市场充分受益。此外，2017 年 4 月，冰山集团优质资产冰山金

属与冰山国贸成功注入大冷股份，有望助力公司进一步增厚业绩。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。 

 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 0.38

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：《各项业务稳中有进，管理效率提升显著增厚业绩》；2017.08.28《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。 
 
 

免责声明 

信达证券股份有限公司(以下简称“信达证券”)具有中国证监会批复的证券投资咨询业务资格。本报告由信达证券制作并发布。 
本报告是针对与信达证券签署服务协议的签约客户的专属研究产品，为该类客户进行投资决策时提供辅助和参考，双方对权利与义务均有严格约定。本报告仅提供给上述特定客户，并不面向公众发

布。信达证券不会因接收人收到本报告而视其为本公司的当然客户。客户应当认识到有关本报告的电话、短信、邮件提示仅为研究观点的简要沟通，对本报告的参考使用须以本报告的完整版本为准。 
本报告是基于信达证券认为可靠的已公开信息编制，但信达证券不保证所载信息的准确性和完整性。本报告所载的意见、评估及预测仅为本报告最初出具日的观点和判断，本报告所指的证券或投资

标的的价格、价值及投资收入可能会出现不同程度的波动，涉及证券或投资标的的历史表现不应作为日后表现的保证。在不同时期，或因使用不同假设和标准，采用不同观点和分析方法，致使信达

证券发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告，对此信达证券可不发出特别通知。 
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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。  

 

风险提示 

证券市场是一个风险无时不在的市场。投资者在进行证券交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。建议投资者应当充分深入地了解证券市场蕴含的各项风险并谨慎行事。 
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。 
 




