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[Table_P
ofi
] 机械行业基本状况 
上市公司数 319 

行业总市值(百万元) 1703409 

行业流通市值(百万元) 1259752 
 

[Table_QuotePic] 
机械行业-市场走势对比 

 
公司持有该股票比例 

 

[Table_Report] 相关报告 
1、行业深度《工程机械：栉风沐雨，玉汝

于成——中泰机械“精品研究”系列之一》

-2017.8 

2、行业深度《工程起重机：复苏持续性有

望超预期；重点推荐龙头：徐工机械、三

一重工》- 2017.9 

3、公司深度：《三一重工（600031）：工程

机械龙头：王者归来！受益一带一路、军

民融合；对标美国卡特彼勒》-2017.5 

4、公司深度：《徐工机械（000425）：汽车

起重机龙头，业绩有望超预期。受益“一

带一路”、PPP、国企改革》-2017.4 

5、公司深度：《柳工（000528）：土方机械、

路面机械领军企业，行业复苏业绩弹性较

大》-2017.7 

6、公司深度：《恒立液压（601100）：液压

系统龙头：新产品高端泵阀逐步放量；受

益工程机械、盾构机等下游景气向上》 
 

[Table_Finance]  重点公司基本状况 
简称 股价 

(元) 

EPS PE PEG 评级 

2017 2018E 2019E 2020E 2017 2018E 2019E 2020E 

三一重工 8.65 0.27 0.61 0.87 1.15 32 14 10 8 0.27  买入 

徐工机械 3.93 0.13 0.27 0.35 0.43 30 15 11 9 0.43  买入 

恒立液压 22.46 0.43 0.95 1.33 1.79 52 24 17 13 0.45  买入 

柳工 10.6 0.29 0.84 1.08 1.26 37 13 10 8 0.44  买入 

备注  

 
 
[Table_Summary] 投资要点 

 1-8 月挖掘机销量同比增长 56.2%，超出 2017 年全年销量，符合市场预期 

根据中国工程机械工业协会挖掘机械分会行业统计，2018 年 8 月，纳入统计
的 25 家主机制造企业，共计销售各类挖掘机械产品 11588 台，同比涨幅 33.
0%。国内市场销量（统计范畴不含港澳台）10087 台，同比涨幅 26.8%。出口
销量 1482 台，同比涨幅 95.8%。。 
2018 年 1-8 月，企业共销售挖掘机 142834 台（2017 年全年销量 140303 台），
同比涨幅 56.2%。国内市场销量（统计范畴不含港澳台）130579 台，同比涨
幅 52.3%。出口销量 12163 台，同比涨幅 115.6%。 

 受去年基数大等综合性因素影响，各类挖机销量同比增速回落 

2018 年 8 月，国内小挖（<20t）销量 5535，同比增长 26.3%；中挖（20t~30
t）销量 2787 台，同比增长 28.5%，；大挖（>30t）销量 1765 台，同比增长 2
6.2%，中挖和大挖增速比 7月下滑。 

 中泰挖掘机预测：2018 年销量增速有望达 30%以上 

根据中泰挖掘机预测模型，我们预计 2018 年销量将达到 18 万台以上，全年
销量增速达 30%左右！我们预计 2018-2020 年挖掘机销量仍可保持较快增长。 

2017 年挖掘机销量达 14 万台，相当于恢复至历史最高年份 2011 年（17.8 万
台）的 79%左右。考虑到 2011 年进口量在 3 万台以上，表观消费量在 21 万
台以上，2017 年挖掘销量相当于年需求恢复至最高年份 2011 年的 67%左右。 

 龙头公司三一、徐工挖掘机市占率持续提升 

三一重工 1-8 月挖掘机销量 32098 台，市占率达 22.47%稳步提升，位居国内
第一。徐工 1-8 月挖掘机销量 16481 台，挖掘机市占率 11.53%，在国内市场
排名第三，与第二卡特彼勒的差距进一步缩小。 

 近期国内宏观政策松动，稳内需，扩基建，助工程机械板块企稳 

基建和房地产作为工程机械的两大下游支柱行业，2018 年基建投资增速下滑，
房地产投资增速偏平。国家定向降准、新增 MLF 鼓励信贷投放等政策落地，
中央政治局会议，国常会等称要加大基础设施领域补短板的力度，基建投资
有望反弹。若后期房地产及基建行业投资超预期，周期板块有望重新企稳。 

 工程机械：2018-2020 年持续复苏；混凝土机械、起重机等陆续迎更换高峰 

我们判断挖掘机有望在 2018-2019 年迎来更换高峰期，混凝土机械、汽车起
重机的使用寿命长于挖掘机 2 年左右，有望在 2020-2021 年迎来更换高峰，
这一轮工程机械行业复苏持续性可能更长。 

 投资建议：目前政策松动，稳内需持续升温，有利基建和工程机械板块，我
们坚定推荐工程机械龙头——三一重工（中泰 1 月，8 月金股）、徐工机械（中
泰 2 月金股）、柳工、恒立液压、艾迪精密。三一重工、徐工集团、柳工分别
位居国内挖掘机内资品牌前 3 名，恒立液压、艾迪精密为挖掘机配套液压油
缸和泵阀、破碎锤和液压泵阀马达等，成长性较好。 

 风险提示：周期性行业复苏持续性风险、基建及房地产低于预期风险。 
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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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