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	投资者关系活动类别

	□特定对象调研        □分析师会议
□媒体采访            √业绩说明会
□新闻发布会          □路演活动
□现场参观	    □其他 （请文字说明其他活动内容）

	参与单位名称及人员姓名
	A+H 两地市场投资机构及分析师

	时间
	2019年9月2日

	地点
	长沙

	上市公司接待人员姓名
	公司副总裁杜毅刚女士、助理总裁王永祥先生、董事会秘书杨笃志先生

	投资者关系活动主要内容介绍

	公司经营业绩概述：
一、公司收入与利润情况
1、公司上半年实现营业收入222.6亿元，较上年同期增幅51%。上半年销售收入的增长，主要来自于工程机械板块的增长，工程机械板块收入210.16亿元，同比增长54.62%；农业机械营业收入9亿元，与上年同期基本持平。
工程机械营业收入的增长，主要由于公司的工程起重机、建筑起重机、泵车等4.0产品实现市场70%以上的覆盖，有效地提升了产品的竞争力，总体取得了好于行业水平的表现。
农业机械行业整体下行，特别是拖拉机、收获机产品下行幅度较大，公司通过调整产品策略，以其他产品的增长弥补了拖拉机的下跌，其他产品增幅达102%，主要是旋耕机、打捆机、甘蔗机、植保机等。
2、公司上半年毛利率30.0%，较上年同期提高4.4个百分点。
主要有以下几个方面的原因：
一是建筑起重机的市场地位、智能化生产线产品的高稳定性保障了产品的定价权；二是智能化的4.0产品提高了产品的附加值；三是产品结构进一步优化，高毛利产品结构占比进一步提升；四是秉承“产品极致、成本极致”的管理理念，持续优化设计成本、采购成本、制造成本，通过成本管理消化销售价格竞争，公司预计未来毛利将稳定在较高水平。
3、公司上半年发生销售费用、管理费用合计26.9亿元，较上年同期增加6.7亿元、增幅33.2%，低于营业收入，此两项费用率较上年同期下降1.65个百分点。
公司一直致力于提高企业运行效率，通过业务模式、组织架构、信息化建设等保证公司的高效运转，在工程机械板块收入恢复并超过历史高峰时，员工人数不到高峰期的一半，有效地提升了公司的经营效率和盈利能力，管理费用同比基本持平。
上半年销售费用的增长，主要是公司加大服务体系、备件供应系统、销售风控力量的投入。
4、公司上半年发生研发费用4.6亿元，较上年同期的2.0亿元增加2.6亿元、增幅134%。
公司加大研发人员的引进，坚持研发平台效益与销售产品毛利挂钩，促进研发人员、研发成果与市场直接衔接。公司在以下几方面进行了重点投入，第一方面，公司在泵车、起重机上持续提升4.0产品升级开发，保持并进一步提升产品竞争力；第二方面，在土方、高空机械、农业机械上，开发一系列先进水平的新产品，为后续的持续增长做好产品准备；第三方面，公司加大智能制造投入以提升产品质量水平，如数字化调试系统开发、新型焊接技术研究与应用、国六升级、单发技术、机器人应用等。
5、财务费用
公司上半年发生财务费用6.15亿元，较上年同期略降，财务费用率降低至2.76%、降低1.5个百分点。同时，由于会计准则的要求，理财产品的收益计入投资收益1.45亿元、计入公允价值变动收益3.15亿元，今年上半年实际的财务费用为1.55亿元，较上年同期、同口径的3.92亿元减少2.37亿元，降低约60%。
6月末带息负债较上年末增加5亿，目的是为了提前备付今年10月将要到期的90亿中期票据，虽然增加了带息负债，但是由于公司加强资金管理，减少资金沉淀、提高资金收益，导致上半年利息收入增加，同时公司主动加强外汇管理，提高外汇资产与外汇负债的对冲比例，有效降低汇兑损失。
6、净利润
公司上半年实现归属于上市公司股东净利润25.8亿元同比增长198%；上半年净利润率11.57%，较上年同期增长5.70个百分点。上半年净利润及净利润率的提升，主要由于销售规模增长的同时，产品结构优化、产品价格保持相对竞争力、产品成本持续降低、各项费用得到有效管理、资产质量更优、资金周转加快。
二、公司现金流与现金情况
公司上半年实现经营性净现金流35.8亿，较上年同期增加近20亿，主要得益于以下几个方面，一是公司的产品产销两旺，根据客户来款先后安排订单产出与交付，促进了生产资金的加速收回；二是公司坚持执行严格的信用政策，销售收款增加且高于销售规模增长；三是公司对于按揭、融资、分期、全款结算方式分别给予不同的价格政策，客户可以根据自身现金流的节奏分别选用不同的结算方式；四是公司对供应链体系进行全面梳理，与供方建立战略联盟关系，加大集中采购，以获得优惠的采购成本与结算政策；同时公司各项费用的降低也对现金流有一定的贡献。
三、公司重要资产情况
1、公司在手现金充沛，为生产经营、技术改造、资本管理准备的资金得当；同时优质的经营性净现金流，保障了公司现金存量的持续稳定增长。
2、本报告期应收账款的增长远低于销售规模的增长，较上年同期缩短85天。说明公司所获得的销售规模是严格信用政策控制下有效、有质量的销售规模。公司对于信用销售，在客户筛选过程中，严格执行首付比率不能突破，从源头降低违约风险。
3、存货：上半年一直产销两旺，在制品和产成品保持相对稳定，存货增加主要是原材料，为保障产出以满足市场需求，公司加大了关键原材料和零部件的备货，下半年将逐渐消耗此部分原材料。
最近12个月的存货周转天数较上年同期的缩短37天；优于同行业的周转水平。
以上为上半年财务业绩情况的简要说明，谢谢。

四、公司经营、行业展望情况
三季度，工程机械行业仍将保持同比较好的增幅，但增速较二季度环比有所回落。公司随行业规律而波动且好于行业。
工程机械行业2019年下半年仍将保持较高的增长水平：（1）混凝土机械行业同比增长较好，其中中长臂架的增速会高于短臂架产品；混凝土机械存量大，替代还远未完成，公司内部测算，完成国三存量设备的切换仍需要2-3年的时间，因此预判行业未来2-3年仍延续一个较高增速，但增速较2019年会有一定程度的回落。（2）从2016年开始，起重机械的行业明显增长，预计2019年行业规模将达到380亿元，市场的需求景气度预计会持续2-3年，由于大型基建项目的启动，对大吨位和履带起重机的需求会比较大；（3）建筑起重产品2019年下半年将延续上半年的增长，塔机的增长主要来自大吨位，相当于一个新增的市场，主要受益于装配式建筑等拉动，将保持3-5年的景气度。

Q&A问答环节：
1、行业复苏的持续性如何看待？
答：行业四季度相较于三季度基本持平或略有增长。公司预判自己三季度甚至下半年工程机械板块收入同比维持较高增长。

2、排放标准国五升级国六，对汽车底盘道路机械的具体影响？
答：两方面影响：（1）对企业的压力，体现在对国五存货产品的消化，但公司在环保切换的应对上很有经验；（2）国六升级更多的是利好，因为拉动了对行业的需求，此前四万亿投资主要拉动国三的设备，因此国三是工程机械中的存量占比最高的，国六的升级会加大对国三设备淘汰的力度。

3、公司对塔机2019年全年增长的预期？
答：塔机是一个典型强者恒强的行业，公司的领先地位今年进一步体现。根据协会统计，2012年塔机企业有300多家，现在只剩下70多家。公司塔机业务高速的增长部分得益于行业集中度的提升，预计今年塔机的市占率将超过40%。
公司增长最多的是大塔。大塔基本是从0到1的增量市场，应用在大型重点工程，对品牌、安全性的考量更多，塔机板块毛利率的改善也主要得益于此。
公司看好塔机板块。首先塔机行业的上下半年的差异没有其他工程机械品类这么大，其次公司2019年塔机前低后高主要由于今年供需紧张导致上半年产能没有完全释放，所以下半年的实际交付会更多。

4、塔机产品的周期位置，以及使用寿命？
答：塔机是典型的后周期的产品，因此后劲最足。产品的理论使用寿命是10年，不过终端客户一般只租使用5年内的塔机，所以从客户角度来看塔机的使用寿命5-6年。从销售模式上来看，下游客户只有接了工程后才会找企业采购，不会提前下单。

5、汽车起重机市场份额变化比较大，公司提升的原因？对行业明年的看法？
答：公司市占率提升很快的核心原因是产品力的提升。而公司产品力的提升主要又是因为在国五升国六的大背景下，公司前几年就开始加大在新产品方面的布局，技术迭代是在加速，且研发人员的绩效考核与产品毛利率挂钩，研发更加贴近市场。

6、混凝土泵车下半年有什么样的策略，希望提升到什么水平？
答：上半年公司各个产品的产能都偏紧，重点资源做4桥的产品，所以台数略降。7-8月份产能紧张问题基本缓解，下半年市占率应该会恢复到正常水平。
公司混凝土产品竞争力体现在长臂架产品，会在推新的产品时及时切换到国六。且工程机械产品普遍存在超重问题，轻量化会成为未来产品核心的竞争因素。

7、在未来混凝土机械和起重机市占率提升有限的背景下，公司长期发展战略？
答：公司三个核心产品市场份额都在前二的水平，未来市占率的提升会有天花板。
塔机：公司竞争优势非常突出，市占率有望进一步提升。
汽车起重机：战略目标是三分天下。
混凝土机械：战略目标是两分天下，和竞争对手市占率维持差不多的水平。
除这核心三大产品外，企业积极发展新产品如高空作业平台和土方机械。明年高空作业平台有信心进入第一梯队。土方机械在积极的布局中，内部产能和外部口碑都在改善。
整体来说，公司一定会坚持高质量发展的战略，追求规模、利润、现金流和风险控制等多维度平衡，持续关注业务的质量。

8、海外拓展的战略、重点领域？
答：两大战略：（1）加速海外基地的本地化布局，如意大利的CIFA以前只做混凝土机械产品，现在拓展到了公司全系列工程机械产品。（2）对海外优质企业的收购，吸收消化先进技术。
重点领域：一带一路的出口，主要在东南亚、中东、俄语区等。公司在6月份做了管理上的变革，此前国内出口由海外子公司统一销售，现在变成按照产品线进行拆分，按产品线自身统筹，能够更好的满足不同国家的使用标准、法规。2019年基本上全面回归到事业部下的产供销一体化模式，海外将延续这一模式，以后资源对海外业务有所倾斜。
· 

	附件清单（如有）
	无

	日期
	2019年9月2日



