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基本状况 

总股本(百万股) 740 

流通股本(百万股) 740 

市价(元) 9.47 

市值(百万元) 7,010 

流通市值(百万元) 7,010 
 
[Table_QuotePic] 股价与行业-市场走势对比 
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[Table_Report] 相关报告 
1 《安徽合力（600761）：全年收入

有望创历史新高；未来或受益国企

改革》- 2017.08.27 

2 《安徽合力（600761）深度：中

国叉车龙头：产品销售回暖，有望

受益国企改革》-2017.7.19 

3 《安徽合力（600761）：叉车龙头：

下游需求增长超预期，未来受益国

企改革》-2017.6.30 

 

备注： 
 

[Table_Finance]  公司盈利预测及估值 

指标 2016A 2017A 2018E 2019E 2020E 
营业收入（百万元） 6,201 8,391 10,297 11,741 13,107 

增长率 yoy% 9.06% 35.32% 22.73% 14.02% 11.64% 

净利润（百万元） 396 408 572 729 890 

增长率 yoy% -0.45% 3.09% 40.18% 27.46% 22.14% 

每股收益（元） 0.53 0.55 0.77 0.98 1.20 

每股现金流量 1.06 1.17 0.63 1.23 1.41 

净资产收益率 9.18% 9.00% 11.20% 12.99% 14.19% 

P/E 17.71  17.18  12.26  9.62  7.87  

PEG 0.67  0.58  0.63  0.36  0.27  

P/B 1.63  1.55  1.37  1.25  1.12  

投资要点 

 事件：7 月 21 日公司发布半年度业绩预增公告，预计实现归母净利润为 3.29

-3.54 亿元，同比增长 47%至 58%。 

1）经公司财务部门初步测算，公司预计 2018 年半年度实现归母净利润为.29-

3.54 亿元，与上年同期相比，同比增加 47%至 58%； 

2）上半年实现扣非净利润为 2.82-3.09 亿元，同比增加 39%至 52%； 

3）报告期内，公司非经常性损益预计约 4,500 万元左右，主要系公司收到的
各类政府补助及购买银行理财产品获得的收益。 

 我们判断业绩增长的主要原因为：产品产销规模的持续扩大 

1）工程车辆销售量稳步提升：上半年叉车行业市场需求旺盛，中国工程机械
工业协会工业车辆分会的统计数据显示，今年 1-6 月叉车行业累计销量 30.7

6 万台，同比增长 26.6%。其中，内燃叉车销量 17.54 万台，同比增长 16%；
电动叉车累计销量 13.22 万台、同比增长 44%。 

2）公司是国内叉车的龙头企业，2017 年叉车业务占主营业务的 98%，国内
市场占有率达 27%。公司销量和行业保持同步，产销规模持续扩大，产品技
术质量水平、运营组织能力、市占率再上新台阶，推动公司经营业绩稳步提升。 

 一季度公司业绩同比增长 31.2%，全年有望实现稳步增长。 

公司一季度实现营业收入 22.72 亿元，同比增加 19.9%；实现归母净利润为 1.

36 亿元，同比增长 31.2%。公司叉车销售高景气度得以延续，累计实现销量
接近 3 万台，其中 3 月销量创历史同期新高。 

 公司海外业务稳步推进，注重研发，完善产业链布局 

1）公司 2017 年海外业务收入占比 15.8%，海外产业布局集中于欧洲北美，
国外市场实现销量 1.69 万台，同比增长 25.63%，创历史新高。 

2）2017 年研发整体投入 3.14 亿元，同比增长 16.8%。研发人员年末达到 
935 人，占总人数 12.9%。公司不断优化产品供给结构，加快新品开发速度，
加快向电动叉车转型。 

3）公司近年加快向电动化、智能化及租赁市场拓展，2017 年完成实现首
批智能仓储系统交付。在叉车租赁市场，公司近期拟与德国永恒力共同对
永合力租赁公司进行增资。 

 公司为工程车辆龙头，受益行业加速增长。我们判断公司全年业绩有望达 6.3

亿元。预计公司 2018-2020 年 EPS 分别为 0.77、0.98、1.20，对应 PE 为
12x、10x、8x。提高至“买入”评级。 

 风险提示：成本费用上升；行业竞争加剧；贸易摩擦导致出口量下降。 

[Table_Industry] 
 

  

公司点评 2018 年 07 月 24 日 

安徽合力(600761)/专用设备 叉车销量持续火爆，公司半年度业绩预增 47%-58% 
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图表 1：安徽合力三张表 

 

来源：中泰证券研究所 
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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本报告基于本公司及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，反映了作者的研究观点，力求独立、

客观和公正，结论不受任何第三方的授意或影响。但本公司及其研究人员对这些信息的准确性和完整性不作

任何保证，且本报告中的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，可能会随时调整。本公司对
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