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主要数据 

2022 年 4 月 1 日 

收盘价(元) 6.65 

总市值（亿元） 577.09 

总股本(亿股) 86.78 

流通股本(亿股) 86.48 

ROE（TTM） 11.02% 

12 月最高价(元) 13.39 

12 月最低价(元) 6.24 

  

股价走势 

 

资料来源：东莞证券研究所，iFind 
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事件：中联重科发布2021年报，公司2021年实现营业收入671.31亿元，同比增

长3.11%；归属于上市公司股东的净利润62.70亿元，同比下降13.88%；归属于

上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润58.28亿元，同比下降7.61%。 

点评： 

◼ 公司业绩承压，盈利能力下滑。公司2021年实现营收671.31亿元，同比增

长3.11%；归母净利润62.70亿元，同比下降13.88%。公司业绩承压，主要

系由于2021年4月起下游行业对工程机械需求减弱。2021年毛利率为

23.61%，同比下降4.98pct，主要受上游原材料价格上涨等因素影响导致毛

利率下滑；净利率为9.51%，同比下降1.79pct。2021Q4实现营收127.03亿

元，同比下降36.05%，环比提升6.05%；归母净利润5.19亿元，同比下降

67.44%，环比下降42.39%；毛利率为20.42%，同比下降8.35pct，环比下

降1.63pct；净利率为4.50%，同比下降3.65pct，环比下降2.97pct。  

◼ 三大板块业务布局，提供持续发展动能。公司在“装备制造+互联网”、

“产业+金融”总体战略的框架下，围绕装备制造进行相关多元布局多头

并进，已经形成工程机械、农业机械+智慧农业、中联新材三大板块的业

务布局，带来持续发展动能。2021年工程机械业务营收635.23亿元，同比

增长3.49%。公司工程机械业务持续稳固提升，起重机械、混凝土机械产

品销量保持行业领先地位，潜力业务市场持续有所突破。农机业务加速提

质转型升级，优化产品结构，大力推进产品升级，小麦机、烘干机、旋耕

机、打捆机、抛秧机国内市场份额保持行业前列。智慧农业实现商业化落

地，建设国内领先的数字农业科研基地。面向小规模农户、大型农场主和

政府三大主体的商业化智农云平台快速定型，夯实智慧农业行业龙头的品

牌基础。干混砂浆设备业务实现持续稳步增长，市场份额稳居国内市场第

一梯队。  

◼ 智能制造成果丰硕，深入推进全球“本土化”战略。公司加速生产制造

的智能化升级换代，智能园区、智能工厂、智能产线建设相继落地，智

造技术转化应用，智慧系统、智慧运营协同高效运行，夯实公司高质量

发展基础。此外，随着工程机械海外出口高速增长，公司加速推动海外

变革，继续聚焦重点国家和地区，构建基于端对端、数字化、本土化的

海外业务体系，海外市场取得突破性进展。公司工程机械海外收入同比

增长约51.05%。 

◼ 投资建议：下调至“谨慎推荐”评级。公司是我国工程机械龙头企业之

一，受下游需求减弱和原材料价格上涨等因素影响，公司业绩承压，盈

利能力下滑。预计公司2022-2024年EPS分别为0.81元、0.90元、1.00元，

对应PE分别为8倍、7倍、7倍。下调至“谨慎推荐”评级。 
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表 1：公司盈利预测简表 

科目（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 67131  72774  79320  85490  

营业总成本 60698  64622  70052  75173  

营业成本 51280  54729  59641  64203  

营业税金及附加 375  408  444  479  

销售费用 3473  3508  3543  3578  

管理费用 1673  1690  1707  1724  

财务费用 31  36  40  44  

研发费用 3865  4251  4677  5144  

其他经营收益 798  258  158  108  

公允价值变动净收益 65  65  65  65  

投资净收益 300  300  300  300  

营业利润 7231  8410  9425  10425  

加 营业外收入 170  0  0  0  

减 营业外支出 78  0  0  0  

利润总额 7324  8410  9425  10425  

减 所得税 938  1261  1414  1564  

净利润 6386  7148  8011  8861  

减 少数股东损益 116  143  160  177  

归母公司所有者的净利润 6270  7005  7851  8684  

基本每股收益(元) 0.72  0.81  0.90  1.00  

数据来源：iFind，东莞证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

◼ 风险提示：宏观经济下滑风险；基建/房地产投资不及预期风险；专项债

发行不及预期风险；海外需求减弱风险；行业竞争加剧风险等。 
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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

行业投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 
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中性 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

风险等级评级 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 可转债、股票、股票型基金等方面的研究报告 

中高风险 
科创板股票、北京证券交易所股票、新三板股票、权证、退市整理期股票、港股通股票等方面

的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。 
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