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主要数据 2023 年 11 月 2 日 

收盘价(元) 14.04 

总市值（亿元） 1191.52 

总股本(亿股) 84.87 

流通股本(亿股) 84.64 

ROE（TTM） 6.97% 

12 月最高价(元) 19.73 

12 月最低价(元) 13.43 

 

 
 

股价走势 

 

资料来源：Wind，东莞证券研究所 

 

 

 
事件：三一重工发布2023年三季报，公司2023年前三季度实现营业收入为

561.36亿元，同比下降5.08%；归母净利润为40.48亿元，同比增长12.51%；

扣非后净利润为42.29亿元，同比增长38.84%。 

点评： 

◼ 2023Q3业绩阶段性承压。2023年前三季度，公司实现营收为 561.36亿

元，同比下降 5.08%；归母净利润为 40.48 亿元，同比增长 12.51%。

2023Q3，公司实现营收为 162.22 亿元，同比下降 15.05%，环比下降

25.99%；归母净利润为 6.47亿元，同比下降 32.78%，环比下降 65.72%，

由于汇兑损益影响，公司业绩阶段性承压。 

◼ 毛利率同比提升明显。公司毛利率和净利率分别为 28.50%、7.47%，分

别同比提升 5.67pct、1.12pct。期间费用率为 18.22%，其中销售、管理、

研发以及财务费用率的同比变动情况为+0.59pct、+0.27pct、-0.15pct、

+0.91pct。2023Q3，毛利率为 29.19%，同比提升 5.66pct，环比提升

0.47pct。公司毛利率提升主要系国内外产品销售价格提升、产品结构改

善、海外销售快速增长、降本增效措施推进、原材料成本下降等因素影

响。净利率为 4.06%，同比下降 1.18pct，环比下降 4.86pc。期间费用

率为 24.99%，同比提升 6.91pct、环比提升 12.05pct。 

◼ 细分业务市占率提升，海外营收占比超 50%。2023H1，公司挖连续 13年

蝉联国内市场销量冠军，中、大挖国内市占率均提升 5pct以上，超大挖

国内市占率第一。混凝土机械稳居全球第一品牌，履带起重机国内市占

率约 40%以上，中大型履带起重机市占率为全国第一。摊铺机市占率全

国第一，压路机、平地机市占率均有提升。公司 2023H1海外营收为 224.66

亿元，同比增长 35.87%，占总营收的 56.28%，创历史新高。细分区域来

看，亚澳区域营收为 89.38 亿元，同比增长 22.07%；欧洲区域营收为

81.82亿元，增长 71.56%；美洲区域营收为 39.58亿元，同比增长 22.65%；

非洲区域营收为 13.88 亿元，同比增长 14.14%。 

◼ 投资建议：公司2023Q3业绩承压，但随着数智化、电动化战略加速推进，

叠加海外出口提升明显，未来仍有较大上升空间。预计公司2023-2025年

EPS分别为0.66元、0.83元、1.07元，对应PE分别为22倍、17倍、13倍，

维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：（1）若基建/房地产投资不及预期，公司产品需求减弱；（2）

若专项债发行进度或发行金额不及预期，下游项目开工数量将会减少，

将影响公司产品销量；（3）若海外市场对国内企业产品需求减少，将导
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表 1：公司盈利预测简表    

科目（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 80822  81942  87781  98667  

营业总成本 76738  75355  79492  87944  

营业成本 60800  58985  61664  68248  

营业税金及附加 368  287  307  345  

销售费用 6302  6491  6815  7292  

管理费用 2639  2718  2990  3289  

财务费用 -294  -117  235  352  

研发费用 6923  6992  7482  8417  

其他经营收益 1041  0  0  0  

公允价值变动净收益 (250) 0  0  0  

投资净收益 746  0  0  0  

营业利润 5125  6587  8289  10723  

加 营业外收入 226  0  0  0  

减 营业外支出 140  0  0  0  

利润总额 5211  6587  8289  10723  

减 所得税 428  988  1243  1608  

净利润 4783  5599  7045  9115  

减 少数股东损益 132  0  0  0  

归母公司所有者的净利润 4651  5599  7045  9115  

基本每股收益(元) 0.55  0.66  0.83  1.07  

数据来源：Wind，东莞证券研究所 

致公司业绩承压；（4）若原材料价格大幅上涨，公司业绩将面临较大压

力。 
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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

买入 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

增持 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

持有 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

减持 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 
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标配 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间 

低配 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上 
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方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”

投资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”

的研报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类

风险级别的研报。 
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