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机械设备 

财政逆周期，重点关注专用设备 

本周核心观点：继续强调制造业整体周期下行背景下，通用设备领域我们依

然保持谨慎态度，对工业机器人和机床、注塑机、钣金加工设备、相关零部

件等，由于上市公司中报体现的业绩有一定的滞后性，我们认为三季度才是

观察本轮制造业周期的最重要窗口；在此背景下，依据两大主线寻找投资标

的：（1）下游景气度较为确定、受制造业本身周期影响较小的领域，包括

半导体设备（国家政策持续支持，投资高增长与下游景气度关联度低），锂

电设备（下游集中度提升带来的行业整合机会），大炼化和油服设备（处于

新的景气周期阶段），巡检机器人（与电网投资密切相关，与经济周期关联

度低）等；（2）财政逆周期操作，带来基建投资对冲制造业下行周期，具

备长期成长逻辑的高空作业平台、具备进口替代逻辑的液压泵阀等依然值得

重点关注，具备相对收益机会。 

行业动态跟踪：2018 年上半年全球 18 家国际工程机械制造商总计销售额为

476.85 亿美元，同比大幅增长 27.37%，营业利润 62.86 亿美元，同比增长

55.29%。2018 年上半年，18 家企业中，除了阿斯太克销售额同比略有下

降外，其他企业的销售额均保持增长，大部分企业销售额出现两位数增长。

其中，销售额增幅最大 5 家企业包括迪尔、利纳玛、卡特彼勒、CNH 和豪

士科集团，增幅分别为 72.60%、59.92%、31.83%、28.56%、26.60%。

结合国内工程机械上半年销售数据，行业上半年的高增速我们认为将向中低

增速持续回落，而财政政策的逆周期操作则存在一定程度的滞后，预计明年

基建整体增长将企稳，持续看好工程机械当中偏成长的个股，包括浙江鼎力、

恒立液压、艾迪精密等。 

一周市场回顾：本周机械板块下跌 1.01%，沪深 300 上涨 0.41%。年初以

来，机械板块下跌 27.66%，沪深 300 下跌 12.67%。本周机械板块涨跌幅

榜排名前五的个股分别是：山东矿机（19.05%）、玉龙股份（14.50%）、

英维克（8.07%）、快意电梯（8.04%）、雪迪龙（8.02%）；涨跌幅榜最

后五位个股分别是：神开股份（-31.34%）、宁波东力（-27.98%）、海川

智能（-11.45%）、宇环数控（-10.82%）、新莱应材（-9.21%）。 

风险提示：贸易战不确定性仍存，基建投资不达预期，制造业周期性下滑风

险。 
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一、行业重大事项 

工程机械：上半年 18 家外资品牌营业利润猛增 55.29% 

（1）上半年 18 家外资品牌营业利润猛增 55.29%（新闻来源：中国机械工业联合会

机经网） 

2018 年上半年全球 18 家国际工程机械制造商总计销售额为 476.85 亿美元，同比大幅增

长 27.37%，营业利润 62.86 亿美元，同比增长 55.29%。2018 年上半年，18 家企业中，

除了阿斯太克销售额同比略有下降外，其他企业的销售额均保持增长，大部分企业销售

额出现两位数增长。其中，销售额增幅最大 5 家企业包括迪尔、利纳玛、卡特彼勒、CNH

和豪士科集团，增幅分别为 72.60%、59.92%、31.83%、28.56%、26.60%。2018 年

上半年欧美韩 18 家国际工程机械制造商的平均营业利润率为 13.18%，同比上年提高

2.4 个百分点。其中，营业利润率最高的 5 家企业分别为利纳玛、安百拓、卡特彼勒、

山特维克和沃尔沃建筑设备，营业利润率分别为 19.92%、18.40%、18.34%、16.14%

和 14.48%。而利纳玛、马尼托瓦克、CNH 工业集团、卡特彼勒、特雷克斯、宝峨机械

等企业的营业利润率较上年同期均实现了超过 3 个百分点的大幅提升。 

 

轨交设备：渝昆高铁项目通过审批年内有望开建 

（1）渝昆高铁项目通过审批年内有望开建（新闻来源：e 车轨道交通资讯） 

8 月 27 日，来自中国铁路总公司的消息称：渝昆高铁项目通过审批，有望 2018 年内开

工建设；其中重庆至宜宾段建设工期 4 年，宜宾至云南段建设工期 6 年。该项目将加快

形成重庆南向高铁大通道。渝昆高铁建成后，重庆到昆明只需 2.5 小时。按照规划，渝

昆高铁线路全长约 718 公里，重庆段约 118 公里，设计时速为 350 公里。线路走向：重

庆主城—江津—永川—泸州—宜宾—昭通—昆明。设立 18 个站点：重庆西站、江津北

站、永川南站、泸州站、南溪站、宜宾站、高县站、筠连站、盐津南站、彝良北站、昭

通东站、迤车站、会泽站、卡竹站、寻甸站、嵩明站、长水机场站、昆明南站。 

 

锂电设备：财政部将对新能源车设立动态补贴机制，锂电池电解液行业标准
2018 年 10 月 1 日起实施 

（1）财政部：将对新能源车设立动态补贴机制（新闻来源：太平洋汽车网） 

9 月 1 日，2018 中国汽车产业发展（泰达）国际论坛在天津开幕。会上，财政部经济建

设司副司长宋秋玲指出，今年新能源车预计销售 150 万辆，未来财政部将按照动态调整

机制完善补贴政策体系，将继续提高补贴技术门槛，集中精力、财力，支持优势产品、

优势企业，促进优质企业和产品做大做强。 

 

（2）锂电池电解液行业标准 2018 年 10 月 1 日起实施（新闻来源：OFweek 锂电网） 

工信部批准了《V 型球阀》等 183 项行业标准，其中锂电行业相关标准主要是电池用电

解液，该标准 2018 年 10 月 1 日起实施。其中锂离子电池用电解液标准主要内容包括：

锂离子电池用电解液的要求、试验方法、检验规则、标志、包装、运输和储存。其中，

技术指标包括色度、密度（25℃）、游离酸、电导率（25℃）、水分、金属杂质含量、硫

酸根离子和氯离子含量等。锂原电池用电解液标准主要内容包括锂原电池（锂-二氧化锰、

锂-二硫化亚铁、锂-氟化碳聚合物体系）用电解液的要求、试验方法、检验规则、标志、

包装、储存。其中，技术指标包括色度、水分、密度（20℃）、电导率（20℃）、金属杂

质含量、硫酸根离子和氯离子含量等。 

 

半导体设备：7 月北美半导体设备出货金额为 23.6 亿美元，我国首款商用
100G 硅光芯片投产 
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（1）7 月北美半导体设备出货金额为 23.6 亿美元（新闻来源：semi 大半导体产业网） 

SEMI（国际半导体产业协会）公布最新 Billing Report（出货报告），因半导体设备市场

需求趋缓，7 月北美半导体设备制造商出货金额滑落至 23.6 亿美元，为连续第二个月下

滑，并创下近 8 个月新低。SEMI 指出，2018 年 7 月北美半导体设备制造商出货金额为

23.6 亿美元，较 6 月的最终数据 24.8 亿美元下滑 4.9%，但仍较去年同期的 22.7 亿美

元成长 4.1%。SEMI 表示，虽然半导体设备出货量金额连续两个月稍微下滑，显示客户

设备拉货延迟，但仍有明显优于去年同期的出货水准。预期在短期内，半导体设备投资

步伐将放慢，但在记忆体、高效能运算、车用半导体等各类晶片的需求带动下，今年整

体半导体设备市场仍将维持稳健成长态势。 

 

（2）我国首款商用 100G 硅光芯片投产（新闻来源：semi 大半导体产业网） 

日前，我国自主研发的首款商用“100G 硅光收发芯片”正式投产使用。该系列产品支持

100—200Gb/s 高速光信号传输，具备超小型、高性能、低成本、通用化等优点，可广

泛应用于传输网和数据中心光传输设备。据介绍，该款商用化硅光芯片由国家信息光电

子创新中心、光迅科技公司等单位联合研制。在一个不到 30 平方毫米的硅芯片上，集

成了包括光发送、调制、接收等近 60 个有源和无源光元件，是目前世界上集成度最高

的商用硅光子集成芯片之一。 

 

油服：布伦原油价格继续上涨，产油国 7 月份减产幅度超过协议要求逾 9% 

（1）布伦原油价格继续上涨，美国石油钻井数比上周增加 2 座（新闻来源：国际石油

网） 

截止 8 月 31 日，布伦特原油期货结算价为 77.42 美元/桶，较本周初 76.21 美元/桶的价

格，上涨 1.21 美元/桶；据贝克休斯统计数据，8 月 31 日当周，美国石油活跃钻井数比

上周增加 2 座至 862 座，上周为 860 座。 

 

（2）产油国 7 月份减产幅度超过协议要求逾 9%（新闻来源：国际石油网） 

石油输出国组织和非欧佩克监控委员会发现，参与减产协议的产油国 7 月份减产幅度比

协议要求的多9%。与上月的调查结果相比，6月份的减产执行率为120%，5月份为147%，

这意味着参与者一直在稳步地提高产量。欧佩克和以俄罗斯为首的其他产油国于 6 月 22

日-23 日承诺，将恢复 100%的遵守协议，每天削减石油产量 180 万桶。 

 

3C 自动化：2018 年 7 月大尺寸 TFT LCD 面板出货量创新高 

（1）2018 年 7 月大尺寸 TFT LCD 面板出货量创新高（新闻来源：OFweek 显示网） 

根据相关数据显示，2018 年 7 月，大尺寸薄膜晶体管液晶显示器（TFT LCD）面板单位

和面积出货量均创下月度新高。根据 IHS Markit 提供的数据显示，2018 年 7 月份，TFT 

LCD 面板单位出货量同比增长 10%，达到 6430 万片，而同期面积出货量增长 19%，达

到了 1700 万平方米。液晶电视面板成为 9 英寸以上液晶面板出货量创历史新高的一大

因素。根据 IHS Markit 提供的显示器市场追踪报告显示，液晶电视面板的单位出货量同

比增长 15%至 2460 万片，面积出货量增长 21%至 1330 万平方米。 

 

智能制造：机器人核心零部件国产品牌频获大单 

（1）机器人核心零部件国产品牌频获大单（新闻来源：OFweek 机器人网） 

据中国工业报报道，近日中国电子学会近期发布《中国机器人产业发展报告（2018）》

中表示，中国工业机器人连续 6 年成为世界第一大应用市场，在减速机、伺服控制、伺

服电机等关键核心零部件领域取得了很大突破。目前，国产控制器等核心零部件在国产

工业机器人中的使用也进一步增加，智能控制和应用系统的自主研发水平持续进步，制

造工艺的自主设计能力不断提升。 
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能源产业链：7 月份天然气进口量 98 亿方，今年上半年全国电力市场交易电
量 7520 亿千瓦时 

（1）7 月份天然气进口量 98 亿方，同比增长 33.6%（新闻来源：中国能源网） 

国家发改委 28 日援引运行快报数据显示，7 月份天然气产量 129 亿立方米，同比增长

9.4%；天然气进口量 98 亿立方米，同比增长 33.6%；天然气表观消费量 224 亿立方米，

同比增长 19.1%。1-7 月份，天然气产量 908 亿立方米，同比增长 5.5%；天然气进口

量682亿立方米，同比增长38.5%；天然气表观消费量1572亿立方米，同比增长17.8%。 

 

（2）今年上半年全国电力市场交易电量 7520 亿千瓦时（新闻来源：中国能源网） 

8 月 27 日，中电联发布《2018 年上半年全国电力市场交易信息简要分析》，数据显示，

上半年，全国全社会用电量累计 32291 亿千瓦时，同比增长 9.43%，电网企业销售电量

26189 亿千瓦时，同比增长 10.99%。全国电力市场交易电量（含发电权交易电量）合

计为 7520 亿千瓦时，同比增长 30.6%，市场交易电量占全社会用电量比重为 23.3%，

比上年同期提高 3.8 个百分点，占电网企业销售电量比重为 28.7%。 

二、上市公司跟踪 

业绩  
 
本周机械板块共有 33 家上市公司发布三季报业绩预告，其中预计业绩同比下降的有 19

家，占比 57.58%；预计同比提升的为 14 家，占比 42.42%。 
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图表 1：本周上市公司业绩 

公司代码 公司简称 
2018 年半年度净利润预期 

（亿元） 
同比增长 

002026.SZ 山东威达 0.98-1.53 -10%-40% 

002031.SZ 巨轮智能 0.24-0.44 -40%-10% 

002073.SZ 软控股份 0.77-0.94 -10%-10% 

002122.SZ *ST 天马 -2.88--2.20 -869.78%--688.03% 

002164.SZ 宁波东力 -32.50--31.50 -6245.53%--6056.43% 

002209.SZ 达意隆 -0.15-0.00 -38.74%-100% 

002337.SZ 赛象科技 -0.39--0.16 -161.35%--124.84% 

002338.SZ 奥普光电 0.24-0.35 -30%-0% 

002367.SZ 康力电梯 0.27-1.37 -90%--50% 

002487.SZ 大金重工 0.42-0.53 100%-150% 

002499.SZ 科林环保 0.22-0.30 -51.69%--34.12% 

002509.SZ 天广中茂 2.89-4.13 -30%-0% 

002532.SZ 新界泵业 0.91-1.30 -30%-0% 

002639.SZ 雪人股份 0.11-0.15 1.41%-38.28% 

002645.SZ 华宏科技 1.20-1.30 37.1%-48.52% 

002685.SZ 华东重机 3.81-4.30 1520%-1730% 

002686.SZ 亿利达 0.74-1.16 -30%-10% 

002698.SZ 博实股份 1.12-1.39 25%-55% 

002730.SZ 电光科技 0.42-0.54 10%-40% 

002760.SZ 凤形股份 0.14-0.23 196.14%-257.94% 

002779.SZ 中坚科技 0.07-0.22 -75%--25% 

002819.SZ 东方中科 0.19-0.23 42%-73% 

002833.SZ 弘亚数控 2.32-2.61 20%-35% 

002884.SZ 凌霄泵业 1.25-1.64 -4.96%-25.19% 

300080.SZ 易成新能 0.50-0.55 116.6%-118.26% 

300228.SZ 富瑞特装 -0.45--0.40 -189%--179.11% 

300260.SZ 新莱应材 0.32-0.36 117.9%-145.14% 

300306.SZ 远方信息 0.01-0.02 -98.79%--98.35% 

300411.SZ 金盾股份 0.90-0.96 156.8%-173.92% 

300464.SZ 星徽精密 -0.03-0.03 -114.6%--85.4% 

300551.SZ 古鳌科技 -0.09--0.08 -195.17%--167.39% 

300567.SZ 精测电子 1.86-2.00 62.17%-74.38% 

603315.SH 福鞍股份 0.10-0.10 12.74%-12.74% 

资料来源：wind，国盛证券研究所 
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股东与高管减持 
 

图表 2：本周上市公司股东与高管减持 

公司代码 公司简称 
总股本 

（万股） 

变动股份 

（万股） 
变动比例 

参考市值（万

元） 

总市值 

（亿元） 

状态 

300416.SZ 苏试试验 13557.75  210.00  1.55% —— 25.60 拟减持 

300345.SZ 红宇新材 44129.55  437.00  0.99% 2,075.75  19.55 完成 

002857.SZ 三晖电气 12800.00  170.01  1.33% 2,304.28  14.53 完成 

002353.SZ 杰瑞股份 95785.40  44.02  0.05% 844.29  174.81 完成 

300461.SZ 田中精机 12459.50  <1,021.65 <8.20% —— 30.40 拟减持 

300410.SZ 正业科技 19602.58  20.00  0.10% 438.10  41.77 完成 

资料来源：wind，国盛证券研究所 

 
股东与高管增持 
 

图表 3：本周上市公司股东与高管增持 

公司代码 公司简称 
总股本 

（万股） 

变动股份 

（万股） 
变动比例 

参考市值（万

元） 

总市值 

（亿元） 

状态 

300195.SZ 长荣股份 43348.36  10.00  0.02% 112.47  42.09 完成 

资料来源：wind，国盛证券研究所 

 
股权激励 
 

图表 4：本周上市公司股权激励 

预案公告日 公司代码 公司简称 激励标的 
激励股本占当时总

股本比例(%) 

行权价格    

（元/股） 

现价    

（元/股） 

总市值（亿

元） 

2018/8/28 300515.SZ 三德科技 A 股普通股 1.04% 4.68 8.91 17.82 

资料来源：wind，国盛证券研究所 

 

 

限售解禁 
 

图表 5：本周上市公司限售解禁 

公司代码 公司简称 
流通股份 

（万股） 

解禁数量 

（万股） 
占比 解禁上市日期 

300091.SZ 金通灵 40,667.60 3,309.89 5.38% 2018 年 8 月 28 日 

002896.SZ 中大力德 3,425.00 1,425.00 17.81% 2018 年 8 月 29 日 

300435.SZ 中泰股份 10,156.96 173.80 0.70% 2018 年 8 月 29 日 

002613.SZ 北玻股份 62,959.04 11,907.60 12.71% 2018 年 8 月 31 日 

002523.SZ 天桥起重 135,021.17 20,656.36 14.58% 2018 年 9 月 3 日 

资料来源：wind，国盛证券研究所 
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三、本周重点推荐 

日机密封、三一重工、浙江鼎力、亿嘉和，锐科激光 

 

四、行业近期观点 

激光设备：锐科激光成功上市，公司产品主要是连续光纤激光器、脉冲光纤激光器两大

系列，覆盖功率范围包括 10W 到 200W 的脉冲光纤激光器以及 10W 到 10000W 的连续

光纤激光器，是实现我国光纤激光器特别是大功率激光器从无到有的突破、替代国际龙

头 IPG 同类产品的行业领军企业。大功率光纤激光器的国产化有利于降低我国大功率激

光设备的成本，刺激下游工艺更新换代需求；在核心部件国产化渗透率逐步提升、下游

金属加工企业对激光设备需求快速增长的情况下，我们看好国产激光设备产业的发展前

景，提示重点关注锐科激光、大族激光、亚威股份等。 

 

智能制造：智能制造板块持续高增长，2018年 1-5月工业机器人销量同比增速达 33.7%。

产业链调研显示，国内机器人本体在一般工业应用领域正迎来发展良机，价格下降趋势

下，广大中小制造业自动化改造投资回收期缩短，国内机器人本体出货量有望超预期。

系统集成是目前唯一确定受益且盈利的环节，与此同时以减速机为代表的国内核心零部

件在产业供需紧张的背景下有望逐步实现进口替代，建议重点关注埃斯顿、克来机电、

拓斯达、双环传动、中大力德等。 

 

工程机械：7 月销售挖掘机械 11123 台，同比涨幅 45.3%。1-7 月份挖机销量超过 13

万台，同比涨幅 58.7%。重点关注工程机械中的成长空间较大的新兴领域以及有望实

现进口替代的相关领域——高空作业平台市场的发展才刚刚开始，行业巨头的进入对原

有企业暂不构成竞争反而有利于行业的整体开拓；液压泵阀经过多年的研发试验，有望

实现从小挖到中挖甚至大挖的逐步渗透，进口替代势在必行，重点关注浙江鼎力、恒立

液压、艾迪精密。 

 

锂电设备：我们认为一方面未来新能源汽车从纯补贴模式到市场化竞争是大趋势，积分

政策落地将促进新能源汽车的二次腾飞；另外一方面，行业准入门槛提高推动小型锂电

池企业开启产能扩产潮，而形成产销规模在 40Gwh 以上龙头锂电池企业的政策规划将迫

使大型企业继续加码扩大锂电池产能，未来从低能量密度到高能量密度转变将加剧锂电

池行业集中度提高。看好绑定龙头电池厂商的卷绕机龙头先导智能、涂布机龙头科恒股

份，关注打造整线交付的赢合科技等。 

 

核心零部件：我国机械设备行业过去倾向于重视整机的发展，而部分核心零部件则长期

依赖进口甚至受制于人，而由于零部件往往属于细分市场，行业规模较小，因而对应的

上市公司规模偏小而较少受到市场关注，但我们认为一些具有核心竞争力、在细分领域

具备技术优势并有望逐步实现进口替代或者产品多元化发展的公司，也值得市场持续关

注，我们重点关注国内自润滑轴承行业龙头、有望在产品线和大客户方面持续拓展的长

盛轴承；国内密封件龙头、受益石油石化行业回暖且积极内生产能扩张和外延开拓的日

机密封等。 

 

其他小而美：消费升级背景下定制化需求成为新发展趋势，诸如纺织服装、木质家具等

领域，从而有望带来新一轮设备投资，受制于供应链、技术、品牌等多方面因素，国内

细分行业龙头目前仍处于成长初期，我们重点关注行业空间大，激励机制充分的民营企

业，产品结构升级下一方面有望实现进口替代、海外出口，收入弹性加大，另外一方面

高端产品的渗透往往带动公司整体毛利率上升。目前我们重点关注缝纫领域的杰克股份、
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板式家具设备的弘亚数控、塑料机械领域的伊之密等。 

五、一周市场回顾 

8 月 27 日~8 月 31 日，机械板块下跌 1.01%，沪深 300 上涨 0.41%。年初以来，

机械板块下跌 27.66%，沪深 300 下跌 12.67%。本周机械板块涨跌幅榜排名前五的

个股分别是：山东矿机（19.05%）、玉龙股份（14.50%）、英维克（8.07%）、快意电梯

（8.04%）、雪迪龙（8.02%）；涨跌幅榜最后五位个股分别是：神开股份（-31.34%）、

宁波东力（-27.98%）、海川智能（-11.45%）、宇环数控（-10.82%）、新莱应材（-9.21%）。 

 

8 月 31 日收盘，机械行业整体 PE（TTM）为 30.33 倍、PB（MRQ）2.0 倍，相对沪

深 300 溢价率分别为 170.80%、49.25%，相对创业板溢价率分别为-33.68%、

-36.10%。 

 

图表 6：（2018/08/27-2018/08/31）一周市场涨幅情况：机械板块下跌 1.01% 

 

资料来源：wind，国盛证券研究所 
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图表 7：年初以来市场涨幅情况：机械板块下跌 27.66% 

 

资料来源：wind，国盛证券研究所 

 

图表 8：本周个股涨幅前五名 

涨幅排名 公司代码 公司名称 最新日收盘价（元） 
近一周股价涨

跌幅 

年初至今股价

涨跌幅 

1 002526.SZ 山东矿机 4.50 19.05% 22.52% 

2 601028.SH 玉龙股份 6.08 14.50% -32.89% 

3 002837.SZ 英维克 16.33 8.07% -19.52% 

4 002774.SZ 快意电梯 10.21 8.04% 4.70% 

5 002658.SZ 雪迪龙 7.41 8.02% -41.56% 

资料来源：wind，国盛证券研究所 

 

图表 9：本周个股跌幅前五名 

跌幅排名 公司代码 公司名称 最新日收盘价（元） 
近一周股价涨

跌幅 

年初至今股价

涨跌幅 

1 002278.SZ 神开股份 7.23 -31.34% -49.79% 

2 002164.SZ 宁波东力 2.78 -27.98% -67.31% 

3 300720.SZ 海川智能 26.99 -11.45% -13.93% 

4 002903.SZ 宇环数控 25.63 -10.82% -3.34% 

5 300260.SZ 新莱应材 10.85  -9.21% -24.71% 

资料来源：wind，国盛证券研究所 
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图表 10：截止 2018/08/31 市场与机械板块估值变化：PE 

 
资料来源：wind，国盛证券研究所 

 

图表 11：截止 2018/08/31 市场与机械板块估值变化：PB 

 
资料来源：wind，国盛证券研究所 

六、风险提示 

风险提示：贸易战不确定性仍存，基建投资不达预期，制造业周期性下滑风险。 
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南昌 深圳 

地址：南昌市红谷滩新区凤凰中大道 1115 号北京银行大厦 

邮编：330038 

传真：0791-86281485 

邮箱：gsresearch@gszq.com 

地址：深圳市福田区益田路 5033 号平安金融中心 101 层 

邮编：518033 

邮箱：gsresearch@gszq.com 

 
 


