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本次三一集团、三一汽车减持的公司股份

为2005年6月17日～2006年7月6日期间三一集

团、三一汽车从二级市场增持的部分。 
本次减持后，三一集团持有公司615689512 

股，占公司总股本的64.13%（其中：有限售流

通股518126188 股，无限售流通股97563324 
股）；三一汽车持公司7244683 股，占公司总股

本的1.07%；三一重机持有0 股。 
公司通过长期债券的发行和股票增发募集

到了发展所需要的资金，资本结构得到一定改

善。 
 
二、公司概况 
 

公司是经湖南省人民政府以湘政函

[2000]209 号文批准，由三一重工业集团有限公

司改制而成的股份有限公司。公司前身为始创

于 1989 年的湖南省涟源市焊接材料厂。 
经中国证券监督管理委员会证监发行字

［2003］55 号文核准，公司于 2003 年 6 月 18
日向社会公开发行人民币普通股(A 股)6000 万

股，并于 2003 年 7 月 3 日在上海证券交易所上

市交易，股票代码 600031。 
作为第一批股权分置改革试点公司之一，

公司于 2005 年 6 月成功进行了股权分置改革。

截至 2007 年 6 月底，公司总股本为 96000 万股，

其中有限售条件的流通股为 51812.62 万股，占

总股本的 53.97%，无限售条件的流通股为

44187.38 万股，占总股本的 46.03%。 
截至 2007 年 6 月底，公司控股股东为三一

集团有限公司（以下简称“三一集团”），实际

控制人为梁稳根先生，公司与实际控制人之间

的产权关系如图 1 所示。 
公司属工程机械行业，主营业务为工程机

械产品及配件的开发、生产和销售。公司主要

从事拖式混凝土输送泵、混凝土泵车等混凝土

施工机械，全液压振动压路机、沥青摊铺机等

高等级路面施工机械，履带起重机等各类工程

机械及成套设备的制造和销售，是国内最大的

综合性工程机械生产厂商之一。 
图 1  公司与实际控制人之间的产权关系 

 

 

 

 

 

 

截至 2007 年 6 月底，公司拥有 17 家控股

子公司，并参股了 4 家境内外企业（见附件 1）。 
截至 2007 年 6 月底，公司（合并）资产总

额 803765.03 万元，所有者权益（包含少数股

东权益）360899.02 万元；2007 年 1～6 月，公

司实现营业收入 439363.28 万元，利润总额

104438.12 万元。 
公司注册地址：湖南省长沙经济技术开发

区；法定代表人：梁稳根。 
 

三、经营分析 

 
工程机械产品主要用于满足民用建筑、铁

路、公路、能源、机场、港口和水利水电等基

础设施建设的施工，其市场需求直接受固定资

产投资规模和工程项目量的拉动。根据国家统

计局统计，2007 年上半年，我国全社会固定资

产投资 54168 亿元，同比增长 25.9%，固定资

产投资继续在高位运行。受此影响，2007 年上

半年，我国工程机械行业继续呈现快速发展的

势头。根据中国工程机械工业协会对部分主要

企业的抽样统计，2007 年 1～5 月份，产品销

售收入与去年同比增长 29.4%；主要产品销量

（台数）增长 22.1%。 
出口的大幅增长是拉动工程机械行业快速

增长的主要因素。2007 年 1～5 月，全行业累

计出口 29.67 亿美元，同比增长 66.8%；进口

19.93 亿美元，同比增长 25.8%。其中工程起重

机、集装箱叉车、堆垛机、塔式起重机、推土

58.54% 

64.13% 

梁稳根 

三一集团有限公司 

三一重工股份有限公司 
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机、平地机、压路机、工程钻机出口增长同比

都超过 100%。  
在税收政策方面，2007 年 7 月 1 日开始实

行的退税调整涉及工程机械的有 4 种商品，包

括旋转式手提风动工具（包括旋转冲击式）、其

他手提式风动工具、风动工具零件和编号 8474
所列机械零件，这4项退税率由17%调整为9%。

总体看，上述调整对工程机械行业的影响不大。 
中国工程机械工业协会预计，2007年全年工程

机械行业销售收入有望增长23%。 
公司产品范围覆盖混凝土机械、路面机械、

履带起重机、机械配件和其他有关产品。在宏

观经济形势良好的前提下，公司 2007 年上半年

经营情况良好，各类主要产品业务规模均有较

大幅度增长，市场占有率也得到提升。2007 年

1～6 月，公司实现主营业务收入 409186.82 万

元，其中混凝土机械 293686.33 万元，路面机

械 33534.70 万元，履带起重机 28875.06 万元，

配件 12353.90 万元和其他产品 40736.84 万元，

分别比上年同期增长 92.41%、 128.50%、

174.92%、70.80%和 30.08%。 
图 2  公司 2007 年 1～6 月主要产品销售收入占比 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
资料来源：公司提供 

 
在国际业务的拓展方面，公司加强了国际

营销渠道和售后服务体系建设，规范了海运流

程，优化了合同评审流程，出口发货率大幅提

升。2007 年上半年，公司国际业务实现销售收

入 51178.49 万元，比上年同期 22789.94 万元增

长了 124.57%。 
总体看，公司 2007 年上半年业务发展迅

速，国内外市场占有率不断提升，行业地位进

一步得到了稳固，整体经营情况良好。 
 

四、财务分析 
 

1、财务概况 
公司提供的 2007 年 1～6 月会计报表已经

利安达信隆会计师事务所审计，并出具了标准

无保留意见的审计结论。 
截至 2007 年 6 月底，纳入公司合并范围的

子公司共有 17 家，2007 年 1～6 月，新纳入合

并范围的子公司有三一美国有限公司、湖南三

一维修服务有限公司、新疆三一机械有限公司、

安徽三一机械有限公司、天津三一机械有限公

司和印度三一私人有限公司，其中前五家为新

成立的公司，印度三一私人有限公司因执行新

的企业会计准则而纳入合并范围。公司合并范

围的变化对公司财务状况影响不大。 
公司于2007 年1 月1 日起开始执行财政

部于2006 年颁布的《企业会计准则》, 根据《企

业会计准则第38 号—首次执行企业会计准则》

的有关规定，对公司2007年资产和负债期初数

进行了追溯调整。为了增强可比性，下面对公

司资产和负债的分析中，以2007年6月底的数据

和经过追溯调整后的2007年期初数为主。 
截至2007年6月底，公司合并资产总额

803765.03万元，所有者权益360899.02万元。

2007年1～6月，公司实现营业收入439363.28万
元，利润总额104438.12万元。 

 

2、资产构成及资产质量 
截至 2007 年 6 月底，公司合并资产总额

803765.03 万元，比 2006 年底增长 34.24%，其

中流动资产和非流动资产分别增长 37.58%和

24.82%。 
从资产构成情况看，公司的资产以流动资

产为主， 2007 年 6 月底公司流动资产达到

607972.93 万元，占资产总额 75.64%。其中，

货币资金、应收账款、预付账款和存货分别占

比 25.63%、30.13%、8.85%和 28.34%。 

71.77%

8.20%

7.06% 3.02% 9.96%

混凝土机械 路面机械 履带起重机 配件 其他
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截至 2007 年 6 月底，公司交易性金融资产

21717.43 万元，全部为股票投资。 
截至 2007 年 6 月底，随着收入规模快速增

长，公司应收账款比 2006 年底增长 139.77%，

达到 183152.14 万元。其中，未到合同收款日

的应收账款占 65.53%，账龄 1 年之内的占

19.98%，1 至 2 年的占 5.96%，2 至 3 年的占

4.45%，3 年以上的占 4.08%，公司计提坏账准

备 10545.03 万元。公司前五名欠款客户合计欠

款 7395.44 万元，占应收账款总额的 5.96%，集

中度低。 
截至 2007 年 6 月底，公司其他应收款

13427.37 万元，比 2006 年底增长 6.11%，其中，

账龄1年之内的占89.68%，1至2年的占2.76%，

2 至 3 年的占 5.58%，3 年以上的占 1.98%，公

司计提坏账准备 989.61 万元。公司其它应收款

均为各地营销公司的周转金，坏账损失风险较

小。公司前五名欠款单位合计欠款占其他应收

款余额的 12.63%，集中度较低。 
截至 2007 年 6 月底，公司存货 172269.95

万元，比 2006 年底增长 13.99%，其中原材料、

库存商品、在产品和发出商品占存货合计比重

分别为 56.06%、16.58%、21.79%和 5.58%。公

司共计提存货跌价准备 426.91 万元。 

截至2007年6月底，公司固定资产、工程物

质和在建工程分别为129720.26万元、7661.17
万元和11999.98万元，比2006年底分别增长了

1.08%、122.95%和125.29%。 
总体看，公司资产构成基本维持稳定，依

以流动资产为主，资产增加主要来自应收帐款、

存货和在建工程的增长。公司目前资产流动性

正常，货币资金数量较大，应收账款和存货所

占比例偏高，整体资产质量较好。 
 
3、负债及股东权益 
截至 2007 年 6 月底，公司负债合计

442866.01 万元，比 2006 年底增长 39.02%。从

负债构成看，公司的负债以流动负债为主，2007
年 6 月底公司流动负债占负债合计 64.62%，较

2006 年底的 75.61%有所下降。 
截至 2007 年 6 月底，公司流动负债

286188.62 万元，比 2006 年底增长 18.82%。其

中，短期借款、应付票据、应付账款、预收款

项和其他应付款分别占比 25.58%、11.91%、

26.82%、5.93%和 2.46%。 
截至 2007 年 6 月底，公司非流动负债合计

156677.39 万元，比 2006 年底增长 78.55%，其

中，长期借款 130593.15 万元，比 2006 年底增

长 69.06%。 
截至 2007 年 6 月底，公司所有者权益合计

360899.02 万元，比 2006 年底增长 28.80%，其

中，股本、资本公积、盈余公积、未分配利润、

少数股东权益分别占比 26.59%、3.86%、9.92%、

54.41%、5.10%。2007 年 4 月 23 日，公司用资

本公积金按 10 股转增 10 股的方式转增股本

48000 万股，股本达到 96000 万元；资本公积

则较 2006 年底减少 48000 万元，达到 13936.43
万元；未分配利润较 2006 年底增长 58.97%，

达到 196380.62 万元。 
截至2007年6月底，公司长期债务资本化比

率、全部债务资本化比率、资产负债率分别为

26.57%、39.73%和55.10%，整体债务负担较为

稳定。公司于2007年7月12日发行了5亿元中长

期公司债券（债券期限为10年，年利率为

5.20%），并于2007年7月23日通过定向增发募

集了105600万元资金，公司整体债务结构得到

改善，债务负担略为下降。 
 
4、盈利能力 
2007 年 1～6 月，公司经营情况良好，实

现营业收入 439363.28 万元，比 2006 年同期增

长了 81.54%；实现利润总额 104438.12 万元，

比 2006 年同期增长 219.32%。 
2007年1～6月，公司营业利润率、总资本

收益率和净资产收益率分别为23.77%、16.83%
和24.07%，盈利能力强。 
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5、现金流分析 
从经营活动来看，2007年1～6月，公司销

售商品、提供劳务收到的现金为365177.29万
元，购买商品、接受劳务支付的现金为

276096.86万元，经营活动产生的现金流量净额

为36982.94万元，现金收入比和现金盈利比仅

为83.12%和39.15%，收入和利润实现质量偏差。 
从投资活动来看，2007年1～6月，公司投

资活动现金流入61565.45万元，其中收回投资

收到的现金为60128.81万元，主要为出售交易

性金融资产；公司投资活动现金流出59180.74
万元，其中购建固定资产、无形资产和其他长

期资产支付的现金为24056.68万元，投资支付

的现金为35124.06万元。公司2007年1～6月投

资活动产生的现金流量净额为2384.71万元。 
从筹资活动来看，2007年1～6月公司筹资

活动现金流入为188847.95万元，主要是借款收

到的现金188597.95万元；筹资活动现金流出为

190378.03万元，其中偿还债务所支付的现金 
168841.82万元和分配股利、利润或偿付利息支

付的现金20456.80万元。 
 
6、偿债能力 

从短期支付能力看，2007 年 6 月底公司流

动比率和速动比率分别为 212.44%和 152.24%，

处于较高水平。 
从长期支付能力看，2007 年 6 月底公司债

务保护倍数为 0.43 倍，公司对债务整体偿还能

力较强。 
 
五、跟踪评级观点 

 
2007 年上半年，随着我国固定资产投资持

续高位运行，工程机械行业继续呈现快速发展

的势头。2007 年上半年公司各类主要产品的销

量均有较大增长，混凝土机械领域的领导地位

进一步得到了稳固，新产品的销售和国际业务

的拓展也取得了较大进展，整体经营情况良好。

公司通过长期债券的发行和股票增发募集到了

发展所需要的资金，资本结构得到一定改善。  

目前，公司资产规模较大，资产质量较好，

盈利能力强，债务负担正常，偿债能力较强。

随着业务发展和市场竞争力的不断增强，公司

盈利能力和偿债能力都将得到提升。综合来看，

公司整体信用风险小。 
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附件 1  组织结构图 
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附件 2-1  公司合并资产负债表（资产） 

（单位：人民币万元） 

 

资产 2006 年 2007 年 6 月 
流动资产：     
货币资金 117965.64 155803.22
交易性金融资产 25144.78 21717.43
应收票据 19786.17 7778.15
应收账款 76386.03 183152.14
预付款项 38827.74 53824.67
应收利息 

应收股利 

其他应收款 12654.00 13427.37
存货 151127.75 172269.95

    一年内到期的非流动资产 

其他流动资产 

流动资产合计 441892.11 607972.93
     

非流动资产：    
    可供出售金融资产 

持有至到期投资 

长期应收款 

长期股权投资 4742.72 4808.91
投资性房地产 

    固定资产   
    固定资产原值 

      减：累计折旧 

    固定资产净值 

      减：固定资产减值准备 

    固定资产净额 128328.33 129720.26
    在建工程 5326.35 11999.98
    工程物资 3436.31 7661.17
    固定资产清理 

固定资产合计 

生产性生物资产 

油气资产 

无形资产 13557.01 16297.44
开发支出 

商誉 

长期待摊费用 79.59 131.38
递延所得税资产 1390.87 25172.97
其他非流动资产 

 非流动资产合计 156861.18 195792.10
资产总计 598753.30 803765.03
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附件 2-2  公司合并资产负债表（负债及所有者权益） 
（单位：人民币万元） 

 

负债和所有者权益（或股东权益） 2006 年 2007 年 6 月 
流动负债：     

短期借款 98841.82 73200.99
交易性金融负债  1509.25
应付票据 29647.12 34083.18
应付账款 53166.10 76760.46
预收款项 13863.68 16958.62
应付职工薪酬 2414.05 3064.08
应交税费 9984.34 9865.79
应付利息  
应付股利  116.31
其他应付款 22947.13 70629.94
一年内到期的非流动负债 10000.00 
其他流动负债  

流动负债合计 240864.24 286188.62
    

非流动负债：   

长期借款 77246.96 130593.15
应付债券  
长期应付款  
专项应付款  
预计负债  
递延所得税负债 449.53 26084.24
其他非流动负债  

非流动负债合计 77696.49 156677.39
负债合计 318560.72 442866.01
    

所有者权益（或股东权益）：    

实收资本（或股本） 48000 96000
资本公积 61936.43 13936.43
  减：库存股  
盈余公积 35810.29 35810.29
未分配利润 123531.85 196380.62
外币报表折算差额 -130.25 359.42

归属于母公司所有者权益合计 269148.32 342486.76
少数股东权益 11044.26 18412.26

所有者权益（或股东权益）合计 280192.58 360899.02
负债和所有者权益（ 或股东权益） 总计 598753.30 803765.03
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附件 3  公司合并利润及利润分配表 

（单位：人民币万元） 

 

项      目 2007年 1～6月 

一、营业收入 439363.28 

  减：营业成本 282907.98 

    营业税金及附加 448.01 

    销售费用 39997.84 

    管理费用 22104.61 

    财务费用 6427.81 

    资产减值损失 3221.95 

    加：公允价值变动收益（损失以“－”号填列） 
4745.90 

    投资收益（损失以“－”号填列） 15392.50 

          其中：对联营企业和合营企业的投资收益 
66.19 

        汇兑收益（损益以“－”号添列）  

    

二、营业利润（亏损以“－”号填列） 104393.48 

  加：营业外收入 282.54 

  减：营业外支出 237.89 

          其中：非流动资产处置损失 50.30 

 

三、利润总额（亏损总额以“－”号填列） 104438.12 

  减：所得税费用 9975.83 

   

四、净利润（净亏损以“－”号填列） 94462.29 

    其中：归属于母公司所有者的净利润 82448.77 

          少数股东损益 12013.51 

   

五、每股收益：  

（一）基本每股收益 0.86 

（二）稀释每股收益 0.86 
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附件 4-1  公司合并现金流量表 

（单位：人民币万元） 

项 目 2007年 1～6月 
一、经营活动产生的现金流量：   
销售商品、提供劳务收到的现金 365177.29 
收到的税费返还 2988.84 
收到其他与经营活动有关的现金 26626.54 

经营活动现金流入小计 394792.67 
购买商品、接受劳务支付的现金 276096.86 
支付给职工以及为职工支付的现金 24194.28 
支付的各项税费 14828.01 
支付其他与经营活动有关的现金 42690.58 

经营活动现金流出小计 357809.73 
经营活动产生的现金流量净额 36982.94 

   
二、投资活动产生的现金流量：  
收回投资收到的现金 60128.80 
取得投资收益收到的现金 65.07 
处置固定资产、无形资产和其他长期资产收回的现金净额 1371.57 
处置子公司及其他营业单位收到的现金净额  
收到其他与投资活动有关的现金  

投资活动现金流入小计 61565.45 
购建固定资产、无形资产和其他长期资产支付的现金 24056.68 
投资支付的现金 35124.06 
取得子公司及其他营业单位支付的现金净额  
支付其他与投资活动有关的现金  

投资活动现金流出小计 59180.74 
投资活动产生的现金流量净额 2384.71 

   
三、筹资活动产生的现金流量：  
吸收投资收到的现金 250 
取得借款收到的现金 188597.95 
收到其他与筹资活动有关的现金  

筹资活动现金流入小计 188847.95 
偿还债务支付的现金 168841.82 
分配股利、利润或偿付利息支付的现金 20456.80 
支付其他与筹资活动有关的现金 1079.41 

筹资活动现金流出小计 190378.03 
筹资活动产生的现金流量净额 -1530.08 

   
四、汇率变动对现金及现金等价物的影响  
   
五、现金及现金等价物净增加额 37837.57 
     加：期初现金及现金等价物余额 117965.64 
   
六、期末现金及现金等价物余额 155803.22 
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附件 4-2  公司合并现金流量表补充资料 

（单位：人民币万元） 

 

补充资料 2007年 1～6月 

1.将净利润调节为经营活动现金流量：   

净利润 94462.29 

加：资产减值准备 3221.95 

    固定资产折旧、油气资产折耗、生产性生物资产折旧 6547.58 

    无形资产摊销 648.60 

    长期待摊费用摊销 79.23 

    处置固定资产、无形资产和其他长期资产的损失（收

益以“－”号填列） 

36.20 

    固定资产报废损失（收益以“－”号填列）  

    公允价值变动损失（收益以“－”号填列） -4745.90 

    财务费用（收益以“－”号填列） 6138.69 

    投资损失（收益以“－”号填列） -15392.50 

    递延所得税资产减少（增加以“－”号填列） -23782.10 

    递延所得税负债增加（减少以“－”号填列） 25634.72 

    存货的减少（增加以“－”号填列） -2097.59 

    经营性应收项目的减少（增加以“－”号填列） -112709.82 

    经营性应付项目的增加（减少以“－”号填列） 71932 

    其他  

经营活动产生的现金流量净额 36982.94 

   

2.不涉及现金收支的重大投资和筹资活动：  

  债务转为资本  

  一年内到期的可转换公司债券  

  融资租入固定资产  

   

3.现金及现金等价物净变动情况：  

  现金的期末余额 155803.22 

    减：现金的期初余额 117965.64 

    加：现金等价物的期末余额 0 

    减：现金等价物的期初余额 0 

现金及现金等价物净增加额 37837.58 
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附件 5  有关指标计算公式 

 

指 标 名 称 计 算 公 式 

增长指标  

资产总额年平均增长率 （1）2 年数据：增长率=（本期-上期）/上期×100% 
净资产年平均增长率 （2）n 年数据：增长率=【(本期/前 n 年)^（1/(n-1)）-1】×100% 

主营业务收入年平均增长率  

利润总额年平均增长率  

经营效率指标  

销售债权周转次数 主营业务收入净额/（平均应收账款+平均应收票据） 
存货周转次数 主营业务成本/平均存货 

总资产周转次数 主营业务收入净额/平均资产总额 
现金收入比率 销售商品、提供劳务收到的现金/主营业务收入×100% 

盈利指标  

总资本收益率 （净利润+少数股东损益+利息支出）/（股东权益+少数股东权益+长期

债务+短期债务）×100% 
净资产收益率 净利润/股东权益×100% 

主营业务利润率 主营业务利润/主营业务收入净额×100% 

债务结构指标  

资产负债比率 负债总额/资产总计×100% 
全部债务资本化比率 全部债务/（长期债务+短期债务+股东权益+少数股东权益）×100% 
长期债务资本化比率 长期债务/（长期债务+股东权益+少数股东权益）×100% 

担保比率 担保余额/（股东权益+少数股东权益）×100% 

长期偿债能力指标  

EBITDA 利息倍数 EBITDA/利息支出 
债务保护倍数 （净利润+固定资产折旧+摊销）/全部债务 

筹资活动前现金流量净额债务保护倍数 筹资活动前现金流量净额/全部债务 
期内长期债务偿还能力 期内（净利润+固定资产折旧+摊销）/期内应偿还的长期债务本金 

短期偿债能力指标  

流动比率 流动资产合计/流动负债合计×100% 
速动比率 （流动资产合计-存货）/流动负债合计×100% 

筹资活动前现金流量净额利息偿还能力 筹资活动前现金流量净额/利息支出 
筹资活动前现金流量净额本息偿还能力 筹资活动前现金流量净额/（当年利息支出+当年应偿还的债务本金） 

注：  长期债务=长期借款+应付债券 
短期债务=短期借款+一年内到期的长期负债+应付票据 

      EBITDA=利润总额+利息支出+固定资产折旧+摊销 
全部债务=（长期债务+短期债务） 
筹资活动前现金流量净额=经营活动产生的现金流量净额+投资活动产生的现金流量净额 
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附件 6 信用等级的定义 
 

企业主体长期信用等级的定义 
 

企业主体长期信用等级划分成9级，分别用AAA、AA、A、BBB、BB、B、CCC、CC和C表
示，其中，除AAA级，CCC级（含）以下等级外，每一个信用等级可用“+”、“-”符号进行微调，

表示略高或略低于本等级。 
AAA 级：偿还债务的能力极强，基本不受不利经济环境的影响，违约风险极低； 
AA 级：偿还债务的能力很强，受不利经济环境的影响不大，违约风险很低； 
A 级：偿还债务能力较强，较易受不利经济环境的影响，违约风险较低； 
BBB 级：偿还债务能力一般，受不利经济环境影响较大，违约风险一般； 
BB 级：偿还债务能力较弱，受不利经济环境影响很大，违约风险较高； 
B 级：偿还债务的能力较大地依赖于良好的经济环境，违约风险很高； 
CCC 级：偿还债务的能力极度依赖于良好的经济环境，违约风险极高； 
CC 级：在破产或重组时可获得保护较小，基本不能保证偿还债务； 
C 级：不能偿还债务。 
中长期债信用等级的定义同企业主体。 

 

短期融资券信用等级的定义 
 

短期债信用等级的设置采用 6 级制，符号表示为：A-1、A-2、A-3、B、C、D，每一个信用

等级均不进行微调。 
A-1 级：还本付息能力最强，安全性最高； 
A-2 级：还本付息能力较强，安全性较高； 
A-3 级：还本付息能力一般，安全性易受不良环境变化的影响； 
B 级：还本付息能力较低，有一定的违约风险； 
C 级：还本付息能力很低，违约风险较高； 
D 级：不能按期还本付息。 

 

长、短期债信用等级的对应关系 

 




