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中联重科（000157） 机械 
—业绩持续高增长

投资评级 推荐 公司评级 A 收盘价 24.36 元

 

事件： 

中联重科公布 2010 年中期报告 

结论： 
预计公司 2010、2011 年每股收益分别为 1.91 元、2.40 元，给予公司

“推荐”的投资评级。 

正文： 

 业绩增长超预期，上半年公司实现营业收入 160.89 亿元，同比增

长 74.37%；实现归属上市公司股东净利润 22.02 亿元，同比增长

93.88%；实现每股收益 1.1767 元，业绩实现超预期增长。公司

利润分配方案为向全体股东每 10 股送红股 15 股并每 10 股送现

金 1.7 元。 

 销量大增且毛利率显著提升是公司业绩大幅增长的主要原因，受

益于上半年工程机械市场需求的快速增长，公司混凝土机械、起

重机、挖掘机、路面及桩工机械、车桥的收入同比分别增长 99%、

61%、162%、124%、38%、26%。且毛利率大幅提升，上半年

公司综合毛利率同比提升了 3.2 个百分点，其中混凝土机械、起

重机械毛利率分别同比提升 3.1 和 3.7 个百分点。我们认为销量

大增带来的规模效益以及钢材价格处于低位是公司毛利率提升的

主要原因。 

 科研项目进展顺利，公司牵头承担的国家 863 科研项目顺利通过

科技部中期检查，陆续推出了一系列重大标志性新产品及新技术，

如全新 38 米五节臂混凝土泵车、六节臂长臂架泵车、专用底盘泵

车，配备专用底盘的 12 方混凝土搅拌车、干混砂浆运输车，推出

了第三代 V 系列汽车起重机、全新一代 HG29A 混凝土布料机、

TCT5510-6G 塔式起重机、RT55 越野轮胎吊，以及国内首台分

类压缩式垃圾车等产品。 

 盈利预测与投资评级，预计公司 2010、2011 年每股收益分别为

1.91 元、2.40 元，当前股价下，对应 2010 年、2011 年动态市盈

率水平分为 12.9、10.3 倍，处于较低的位置，给予公司“推荐”

的投资评级。 
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国元证券投资评级体系： 
 
(1)公司评级定义 

二级市场评级 公司质地评级 

强烈推荐 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅优于上证

指数 20%”以上 

A 公司长期竞争力高于行业平均水平 

推荐 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅优于上证

指数 5-20%”之间 

B 公司长期竞争力与行业平均水平一致 

中性 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅介于上证

指数±5%”之间 

C 公司长期竞争力低于行业平均水平 

回避 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅劣于上证

指数 5%”以上 

  

 
(2)行业评级定义 
推荐 行业基本面向好，预计未来 6 个月内，行业指数将跑赢上证指数 10%以上 

中性 行业基本面稳定，预计未来 6 个月内，行业指数与上证指数持平在正负 10%以内 

回避 行业基本面向淡，预计未来 6 个月内，行业指数将跑输上证指数 10%以上 
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