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主要财务指标 

＄zycwzb|主要财务指标＄ 会计年度 2015H1 2016H1 2017H1 2018H1 

营业收入（百万元） 1,212  859  1,201  2,196 

同比增长 -16.1% -29.1% 39.7% 82.9% 

归母净利润（百万元） 49  -36  132  358 

同比增长 -76% -174% n/a 171.3% 

净利润率 4.1% -4.8% 11.0% 16.3% 

净资产收益率 0.7% -0.6% 2.1% 5.8% 

基本每股收益（元） 0.02 -0.01  0.04  0.12 

数据来源：公司业绩报告，兴业证券经济与金融研究院整理 
 

 
投资要点   
＃summary＃  

 

 

 营业收入增长率进一步提升，净利润相较去年同期增长 1.7 倍。公司 2018

上半年实现总营业收入 2,196 百万元，相比去年同期的 1,201 百万元增长

了 82.9%，环比增长 32%；公司 2018 上半年归母净利润同比增长 171.3%

至 358 百万元，为五年内公司半年盈利最高值；每股盈利为 0.12 元

（2017H1：0.04 元），无股息宣派安排。 

 能源装备板块及港口机械板块销售收入均大幅提升。公司上半年能源装备

销售收入 1,240 百万元，同比增加 133%；港口机械销售收入 955 百万元，

同比增加 43%；销售收入结构发生改变，能源装备板块收入占总销售收入

比重从 2017 年上半年的 46%上升至 55%，港口机械销售收入占比相应从

54%下降至 45%。 

 应收账款及存货周转天数显著下降，经营质量大幅改善。公司应收账款周

转天数由 2017 年上半年 408 天降低到 2018 年上半年 284 天，存货周转天

数较 2017 年同期下降 141 天至 251 天；三项费用率较 2017 年同期下降 5

个百分点至 20%，进一步提高了公司的盈利能力。 

 新品研发成果显著。能源装备板块中，研发团队不断提高生产效率，数款

掘锚机、采矿机的毛利率达到了 50%左右的高水平；在港口机械板块，公

司新研发的正面吊、抓料机和叉车产品都将在明年实现量产，预计将带动

营业收入的再一次增长。 

 我们的观点：三一国际（0631.HK）是三一集团旗下一家从事研发、制造

大型煤炭机械综合成套设备的制造企业。在煤炭行业市场持续回暖和集装

箱吞吐量稳速增长的背景下，公司在手订单充足，产品创新持续带来量产

收入，能源装备板块及港口机械板块有望保持快速的增长。 

风险提示：煤炭价格波动；中美贸易战影响；外汇市场波动。 
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报告正文 

2018 年上半年业绩点评 

 销售收入快速增长，收入利润达到五年内新高。公司 2018 上半年实现总营业

收入 2,196 百万元，相比去年同期的 1,201 百万元增长了 82.9%，环比增长

32%；公司 2018 上半年归母净利润同比增长 171.3%至 358 百万元，为五年

内公司半年盈利最高值；每股盈利为 0.12 元（2017H1：0.40 元），无股息宣

派安排。 

 

 能源装备板块及港口机械板块销售收入均大幅提升。公司上半年能源装备销

售收入 1,240 百万元，同比增加 133%；港口机械销售收入 955 百万元，同比

增加 43%；销售收入结构发生改变，能源装备板块收入占总销售收入比重从

2017 年上半年的 46%上升至 55%，港口机械销售收入占比相应从 54%下降至

45%。 

 

图1、公司历年上半年总收入及增速 图2、公司历年上半年归母净利润及增速 
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资料来源：公司业绩报告，兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：公司业绩报告，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

图3、公司历年业务收入分布 图4、公司 2018H1 业务类型收入占比情况 

586
386

532

1240

626

473

668

956

152

75

64

123

0

500

1000

1500

2000

2500

2015 2016 2017 2018

能源装备 港口机械 政府补贴

百万元

 

52%40%

5%

1% 2%

能源装备 港口机械 政府补贴 利息收入 其他
 

资料来源：公司业绩报告，兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：公司业绩报告，兴业证券经济与金融研究院整理 
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 产品研发和产品结构调整共同影响，公司毛利率保持不变。公司 2018 年上

半年毛利率 32.3%，较前几年同期基本持平。掘进机、综采、大港机、小港

机和服务配件等的毛利率都保持在 40%以上。但由于产品结构的改变，销售

毛利率较 2017 年同期下降了 0.8%。 

 

 应收账款及存货周转天数显著下降，经营质量大幅改善。2018 年第一季度，

公司坚持价值营销策略，严控成交条件，降低新增在外账款。我们利用公司

公布业绩数据对周转天数进行计算，应收账款周转天数由 2017 年上半年 408

天降低到 2018 年上半年 284 天，体现了公司对在外账款管控的加强。存货周

转天数同样也大幅下降，较 2017 年同期下降 141 天至 151 天，体现了公司产

品在上半年需求的增加以及公司销售能力和存货管理水平的提升。 

 

 公司实施费用管理办法，费用率逐年降低。公司 2018 年上半年其他费用包括

销售与分销成本、行政费用、财务费用总计 447 百万元，占收入的 20%，三

项费用率较2017年同期下降5个百分点至20%，进一步提高了公司盈利能力。 

 

图5、公司历年毛利率 图6、公司历年应收账款周转天数 
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资料来源：公司业绩报告，兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：公司业绩报告，兴业证券经济与金融研究院整理 

  

图7、公司历年存货周转天数 图8、公司历年三项费用及三项费用率 
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资料来源：公司业绩报告，兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：公司业绩报告，兴业证券经济与金融研究院整理 



 

请务必阅读正文之后的信息披露和重要声明 

                                   - 4 - 

海外跟踪报告（未评级） 

 

 

 

 新品研发成果辈出，预计收入继续保持快速增长。能源装备板块，今年上半

年分产品毛利率都有上升：其中煤炭机械 200 系列掘进机毛利率近 50%，公

司指引明年市场份额可达第一；SCR260、SCR520 采矿机主要用于老挝、泰

国、印尼等铝铜矿，毛利率超过 50%，预计明年保持市场份额。港口机械板

块，未来有多个产品即将实现量产：新研发的 SRSC45V 正面吊操作性能优

秀，油耗低，明年开始实现批量生产；SMHC40 抓料机上半年已经完成十几

台订单，公司指引抓料机市容量可达 50 亿，明年可实现批量化；SCP130A

叉车由于在中国生产销往欧美，有着较高的毛利率，也将在明年实现量产。

公司指引预计未来几年公司收入将保持快速的增长。 

 

 公司在手订单丰富，产品需求持续增长。公司不断扩张海外市场，获得了印

度方面 6,000 万元的正面吊订单以及预计于明年完成的 1.5 亿元的乌克兰订

单，大型港口机械板块明年销售预计增长 50%。由于全球有色金属、铁矿石

等需求增加，国际大型矿业公司对矿车需求恢复增长，公司预计下半年在矿

车的销售上也将有大幅度的提高。 

 

 海外收入占比进一步扩大。公司积极开拓国际市场，聚焦东南亚、印度、中

东、俄罗斯等地区。2018 年上半年海外销售收入 439 百万元，占比由 2017

年上半年的 9%提升至 2018 年上半年的 20%。公司指引，到 2022 年，国际

市场收入将占港口机械板块 60%，能源装备板块 30%以上。 

 

图9、公司分产品市场占有率 图10、海外收入与占比历年情况 

43%

5%

56%

39%

47%

10%

60%

43%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

掘进机 矿车 正面吊 堆高机

2016 2017
 

170

95
108

439

14%

11%

9%

20%

0%

5%

10%

15%

20%

25%

0

50

100

150

200

250

300

350

400

450

500

2015H1 2016H1 2017H1 2018H1

海外收入 海外收入占比

百万元

 

资料来源：公司年报，兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：公司业绩报告，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

 我们的观点：三一国际（0631.HK）是三一集团旗下一家从事研发、制造大

型煤炭机械综合成套设备的制造企业。在煤炭行业市场持续回暖和集装箱吞

吐量稳速增长的背景下，公司在手订单充足，产品创新持续带来量产收入，

公司能源装备板块及港口机械板块有望保持快速的增长。 

 

 风险提示：煤炭价格波动；中美贸易战影响；外汇市场波动。 
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表1、2017 年和 2018 年中期业绩主要财务指标变动情况 

1H2017 2H2017 1H2018 HoH YoY 点评

收入 1,200,529 1,280,836 2,196,043 71.5% 82.9%
煤炭价格回升，煤机产品订单大幅

增加；海外市场扩张

销售成本 (803,697) (940,117) (1,485,939) 58.1% 84.9%

毛利 396,832 340,719 710,104 108.4% 78.9%

毛利率 33.1% 26.6% 32.3% 5.7% -0.7% 产品优化创新，产品结构调整

其他收入及收益 87,653 251,651 182,265 -27.6% 107.9% 政府补贴大幅提高

销售及分销成本 (114,676) (184,807) (205,099) 11.0% 78.9%

行政开支 (150,985) (190,866) (206,252) 8.1% 36.6%

其他开支 (32,715) (85,598) (28,923) -66.2% -11.6%

融资成本 (1,778) (856) (7,156) 736.0% 302.5% 银行贷款的增加

除税前利润 184,331 130,243 444,939 241.6% 141.4%

所得税费用 (52,773) (30,864) (86,008) 178.7% 63.0%

期内利润 131,558 99,379 358,931 261.2% 172.8%

母公司拥有人 131,961 97,475 357,998 267.3% 171.3%

非控股权益 (403) 1,904 933 -51.0% -331.5%

EPS(港元）

基本 0.04 0.04 0.12

摊薄 0.04 0.03 0.10

单位：人民币千元

销售收入的增加
 

资料来源：公司资料，兴业证券经济与金融研究院整理 
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