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三一重工（600031.SH）2024 年中报点评：     

控费成果渐显，盈利性增长可期 
 

 2024 年 08 月 30 日 

 

➢ 事件：公司披露 2024 年中报，2024H1 实现营收 390.60 亿元，yoy-2.14%，

归母净利润 35.72 亿元，yoy+5.08%，毛利率 28.24%，yoy+0.03pct，净利率

9.42%，yoy+0.57pct。其中 2024Q2 实现营收 212.30 亿元，yoy-3.14%，归

母净利润 19.93 亿元，yoy+5.52%，毛利率 28.32%，yoy-0.40pct，净利率

9.61%，yoy+0.69pct。 

➢ 多因素影响下，公司海外收入利润双提升。公司 24H1 海外销售收入 235.42

亿元，同比+4.79%，占主营业务收入比进一步提高至 62.23%。受益于海外销售

快速增长、部分产品价格提升、产品结构改善、降本增效措施推进等因素影响，

公司海外主营业务毛利率持续提升达 31.57%，yoy+0.56pct。分区域来看，非

洲地区表现较好，实现收入 23.1 亿元，同比+66.71%，亚澳与欧洲地区实现小

幅增长，收入分别为 91.7、82.7 亿元，美洲地区略有下滑，实现收入 37.9 亿元，

同比下滑 4.19%。此外公司制造全球化布局进一步完善，2024 年上半年，印尼

工厂二期工厂扩产完毕，印度二期工厂、南非工厂有序建设中。 

➢ 三费率有所下降，盈利能力提升可期。2024H1，公司销售/管理/财务/研发

费用率分别为 7.9%/3.4%/0.7%/6.7%，同比+0.4/+0.1/+3.2/-0.5pct，除财务

费用由于汇兑影响有所上升外，其余三种费用率合计达 17.90%，同比-0.04pct。

此外，公司积极推进数智化转型，2024H1 结构件三大工艺相继建成投产，生产

效率得到有效提升，通过数字孪生进行数据分析与算法模型，系统优化降低成本

及能耗。2024 年上半年，公司在作业过程中开展的节能降耗项目累计节约能源

费用超过 0.5 亿元。未来随着公司数智化转型及降本增效措施的持续推进，盈利

能力有望进一步提升。 

➢ 电动化进展顺利，技术+市场双开花。公司通过自主开发、对外战略合作，

在新能源领域围绕高压化、高效化、集成化方向，重点突破 P2 混合动力、电子

电气架构、HCU 等核心技术，2024H1，共获得低碳化相关授权专利 30 件。同

时公司公司持续提升新能源产品覆盖度，2024H1 总计完成 80 多款新能源产品

上市。此外，公司多项产品取得重大突破，SW956E 电动装载机一次性获得印尼

200 台大单，为电装出口奠定了良好基础，SY215E 电动挖掘机能耗表现领先行

业，目前国内、海外已实现销量第一。 

➢ 投资建议：考虑到公司作为国内工厂机械龙头企业，未来有望受益于国内工

厂机械行业筑底复苏，全球化业务持续推进，我们预计 2024-2026 年归母净利

润分别是 65.9/80.7/101.3 亿元，对应 PE 分别是 21x/17x/13x，维持“推荐”

评级。 

➢ 风险提示：行业需求下行风险，海外需求不及预期风险，行业价格战风险，

汇率波动风险。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 74,019  79,250  89,106  102,811  

增长率（%） -8.4  7.1  12.4  15.4  

归属母公司股东净利润（百万元） 4,527  6,586  8,067  10,127  

增长率（%） 5.5  45.5  22.5  25.5  

每股收益（元） 0.53  0.78  0.95  1.19  

PE 30  21  17  13  

PB 2.0  1.9  1.8  1.6  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 8 月 30 日收盘价）   

  

推荐 维持评级 

当前价格： 15.88 元  
 

[Table_Author]  

 

分析师 李哲 

执业证书： S0100521110006 

邮箱： lizhe_yj@mszq.com 

分析师 罗松 

执业证书： S0100521110010 

邮箱： luosong@mszq.com 
 

 
相关研究 

1.三一重工（600031.SH）2023 年年报及 2

024 年一季报点评：“三化“成果积极，“设

备更新”助力国内筑底-2024/04/29 

2.三一重工（600031.SH）2023 年中报点评：

Q2 业绩超预期，盈利性提升明显-2023/09/

01 

3.三一重工（600031.SH）2022 年年报点评：

Q4 盈利改善明显，“三化”持续推进-2023/

04/03 

4.三一重工（600031.SH）2022 年三季报点

评：Q3 降幅收窄，“三化”持续推进-2022/

10/29 

5.三一重工（600031.SH）2022 年中报点评：

疫情影响需求，“三化”持续推进-2022/08/

30 
  



三一重工(600031)/机械  

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 2 

 

 

 

公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E   主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 74,019  79,250  89,106  102,811   成长能力（%）         

营业成本 53,326  56,870  63,855  73,508   营业收入增长率 -8.44  7.07  12.44  15.38  

营业税金及附加 424  357  446  411   EBIT 增长率 29.71  52.72  14.86  24.30  

销售费用 6,218  6,261  7,039  8,122   净利润增长率 5.53  45.47  22.48  25.54  

管理费用 2,651  2,536  2,798  3,033   盈利能力（%）         

研发费用 5,865  5,587  6,300  7,043   毛利率 27.71  28.24  28.34  28.50  

EBIT 5,046  7,706  8,851  11,002   净利润率 6.18  8.31  9.05  9.85  

财务费用 -463  435  -182  -456   总资产收益率 ROA 2.99  4.12  4.73  5.46  

资产减值损失 -84  -104  -115  -117   净资产收益率 ROE 6.65  9.15  10.42  12.01  

投资收益 -177  555  579  617   偿债能力         

营业利润 5,343  7,722  9,506  11,968   流动比率 1.79  1.66  1.66  1.67  

营业外收支 -26  26  26  26   速动比率 1.04  0.98  0.99  1.07  

利润总额 5,317  7,748  9,532  11,994   现金比率 0.33  0.37  0.42  0.54  

所得税 710  1,007  1,258  1,607   资产负债率（%） 54.25  54.13  53.77  53.56  

净利润 4,606  6,741  8,274  10,387   经营效率         

归属于母公司净利润 4,527  6,586  8,067  10,127   应收账款周转天数 120.92  108.24  96.20  86.35  

EBITDA 8,196  10,996  12,411  14,767   存货周转天数 134.34  127.24  122.27  113.39  

           总资产周转率 0.47  0.51  0.54  0.58  

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）         

货币资金 18,072  23,132  28,621  40,263   每股收益 0.53  0.78  0.95  1.19  

应收账款及票据 24,471  23,973  24,505  25,618   每股净资产 8.03  8.49  9.13  9.95  

预付款项 752  796  894  1,029   每股经营现金流 0.67  1.87  1.68  2.37  

存货 19,768  20,434  22,944  23,364   每股股利 0.22  0.31  0.38  0.48  

其他流动资产 34,571  34,940  35,090  35,322   估值分析         

流动资产合计 97,633  103,275  112,054  125,597   PE 30  21  17  13  

长期股权投资 2,401  2,373  2,373  2,373   PB 2.0  1.9  1.8  1.6  

固定资产 23,453  26,176  28,724  30,123   EV/EBITDA 17.48  13.03  11.54  9.70  

无形资产 4,832  4,890  4,948  5,005   股息收益率（%） 1.36  1.93  2.36  2.97  

非流动资产合计 53,569  56,421  58,618  59,715            

资产合计 151,202  159,696  170,672  185,312             

短期借款 4,116  4,264  4,264  4,264   现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 22,693  24,725  27,762  32,058   净利润 4,606  6,741  8,274  10,387  

其他流动负债 27,607  33,257  35,557  38,740   折旧和摊销 3,150  3,290  3,560  3,765  

流动负债合计 54,415  62,246  67,583  75,062   营运资金变动 -3,050  4,777  1,313  4,947  

长期借款 23,556  20,053  20,053  20,053   经营活动现金流 5,708  15,865  14,242  20,052  

其他长期负债 4,059  4,142  4,142  4,142   资本开支 -4,128  -5,853  -5,473  -4,576  

非流动负债合计 27,614  24,195  24,195  24,195   投资 -413  -656  0  0  

负债合计 82,029  86,441  91,778  99,257   投资活动现金流 -2,694  -4,027  -4,894  -3,959  

股本 8,486  8,475  8,475  8,475   股权募资 608  0  0  0  

少数股东权益 1,133  1,288  1,495  1,755   债务募资 -2,049  -2,843  0  0  

股东权益合计 69,173  73,255  78,895  86,055   筹资活动现金流 -7,530  -6,778  -3,858  -4,451  

负债和股东权益合计 151,202  159,696  170,672  185,312   现金净流量 -4,554  5,060  5,489  11,642  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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