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[Table_Title] 

机械行业周报 

短期估值有望修复，长期关注逆周期品种 
 
 中美贸易战谈判取得阶段性成果，靴子落地利于短期风险偏好提升，板块估
值修复行情值得重视。2018 年 11 月官方制造业 PMI 为 50.0，降至 2016

年 7 月以来新低，前值 50.2。1-10 月，国有企业营业总收入 469,528 亿元，
同比增长 10.6% ,利润总额 28,031.4 亿元，同比增长 17.3%，主要为上游钢
铁、石油石化、有色等行业利润增长较快。机械行业多处于产业链中上游，
产品主要为资本品，受宏观经济和下游景气度影响较大，三季报机械行业收
入和利润增速均成减缓趋势，我们认为四季度未见明显好转趋势。由此我们

认为逆周期板块值得重点关注，如半导体、油服、轨交、和工程机械板块，
个股方面我们持续推荐：杰瑞股份、恒立液压、浙江鼎力、精测电子、三一
重工；此外还关注石化机械、中国中车、思维列控、克莱机电、通源石油。 

细分行业观点： 

 油服板块：油价持续向下调整。11 月国际油价持续下滑，已跌破 50 美
金，上周 EIA原油库存增加 357.7万桶，已持续 10周增加。短期边际变
化：1）俄罗斯表示和沙特王储达成延长石油减产协议，并表示将监控
市场情况做出迅速反应（智通财经）。2）12 月 6 日 OPEC 维也纳会议
即将召开，有望对当前供给关系做出新的判断和部署（智通财经）。油
服行业景气度与油价呈正相关关系。但在国内能源安全政策的要求下，
国内油服工程仍显饱满态势，相关公司仍在受益。我们核心推荐杰瑞股
份，关注石化机械、通源石油、中海油服、海油工程。 

 轨交板块：CR200招标开启，提振行业景气度。铁路总公司公示对时速
160km/h的动力集中式动车组的招标，首批次招标包括短编组 10列和长
编组 18列。CR200具有诸多优势包括：1）与既有普速线路无缝对接；2）
标准化程度高，可多编组重联；3）运营成本低；4）作业时间短，可提
高枢纽接发车能力；5）丰富出口动车组选择的多样性。CR200 可替代
传统 25T、25G 普速列车，成为未来普速列车的主力军。2017 年底国内
普速铁路达到 10.2万公里，预计 2020年超过 12万公里，2017年底国内
普速客车保有量为 7.3万台，存量市场的更新换代为 CR200新品种车型
提供更多机会。我们重点关注：中国中车、思维列控、中铁工业。 

 工程机械：基建结构性发力，工程机械板块有望受益。2018年 11月挖机销
量同比增速预计在 10-20%之间，同比增速有所放缓，主要是 17年翘尾行情
导致的高基数。我们预计 12月份仍能保持正增长趋势，维持全年超过 20万
台的销量预测。我们推荐龙头公司，包括主机龙头三一重工，和核心零部
件公司恒立液压，关注柳工、徐工机械。 

 半导体设备：国内外冰火两重天。1）世界半导体贸易统计协会（WSTS）
公布最新预测，预计2018年全球半导体市场销售额为4779亿美元（yoy15.9%），
销售额有望创历史新高记录；2）WSTS同时上调 2019年销售额增速为 5.2%

（前值 4.4%），达到 5020亿美元，增速为近 3年最低值；3）中国、美国仍
是世界半导体产品的主要消费国，占到全球的 53.7%（中国占亚太地区占到
53.2%）。受中美贸易战影响，全球多地区均对国内半导体设备、材料贸易
有所担忧。国内半导体设备和材料公司有望迎来进口替代的最好的时间窗
口。受益标的主要包括：北方华创、晶盛机电等。 

 面板设备：全球面板市场供大于求，资本开支预计减少。全球平面显示
行业周期向下。面板显示行业伴随消费电子向上大周期已结束，3C 销量下
滑，需求下降，供给持续增长。预计新产能开始增加，供需关系进一步扭
曲，IHS预测：2019年 AMOLED供给超过需求 40%，大型 LCD面板供给超过
需求 18%。IHS预计：2018年面板设备需求 180亿美元，2019年下降到 170亿
美元，2020年继续下降到 140亿美元。 

风险提示： 

 中美贸易影响持续扩大；基建投资不及预期；国际原油价格大幅下降；
工程机械企业坏账率超预期。 
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一周市场回顾 

上周（2018.11.26-12.02，第 45 周）上证综指上涨 0.34%，沪深 300 指数上涨 0.93%，机械设备板块下

跌 0.09%，跑输上证综指。机械行业处于 28个细分行业中位列第 11位。 

 

图表 1. 一级行业周涨跌幅（2018.11.26-12.02，第 45 周） 
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资料来源：万得，中银证券 

 

图表 2. 机械细分行业周涨跌幅（2018.11.26-12.02，第 45 周） 
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资料来源：万得，中银证券 
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图表 3. 机械行业个股周涨跌幅（2018.11.26-12.02，第 45 周） 

周涨幅榜 周跌幅榜 

公司代码 公司名称 股价 周涨幅（%） 公司代码 公司名称 股价 周涨幅（%） 

603617.SH 君禾股份 21.53 23.81 300278.SZ 华昌达 6.53 (19.78) 

002366.SZ 台海核电 11.76 16.55 002337.SZ 赛象科技 4.19 (19.11) 

300450.SZ 先导智能 28.38 14.53 002147.SZ 新光圆成 5.28 (16.98) 

300606.SZ 金太阳 20.28 11.18 300173.SZ 智慧松德 5.14 (16.29) 

002730.SZ 电光科技 7.68 10.66 300411.SZ 金盾股份 8.62 (12.49) 

603339.SH 四方科技 16.87 10.26 002877.SZ 智能自控 15.95 (12.07) 

600806.SH 退市昆机(退市) 1.47 9.70 600444.SH 国机通用 9.91 (11.68) 

300210.SZ 森远股份 4.30 9.69 300145.SZ 中金环境 3.59 (11.58) 

002645.SZ 华宏科技 8.57 8.34 300553.SZ 集智股份 33.70 (11.55) 

300509.SZ 新美星 13.09 8.18 002480.SZ 新筑股份 4.99 (11.52) 

资料来源：万得，中银证券 
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行业信息 

宏观信息  

【王毅：中方愿意扩大进口 逐步缓解中美贸易不平衡的问题】王毅说，中美双方就如何妥善解决存

在的分歧和问题，提出了一系列建设性的方案。中方愿意根据国内市场和人民的需要扩大进口，包

括从美国购买适销对路的商品，逐步缓解贸易不平衡的问题。双方同意相互开放市场。 (消息来源：

央视)  

【中国 11月官方制造业 PMI降至 2016年 7月以来新低】中国 11月官方制造业 PMI录得 50.0，降至 2016

年 7月以来新低，前值 50.2，预期 50.2。中国 11月官方非制造业 PMI录得 53.4，预期 53.7，前值 53.9。

（消息来源：统计局） 

【1-10月国有企业利润总额 28031.4亿元 同比增长 17.3%】2018年 1-10月，全国国有及国有控股企业

经济运行态势较好。偿债能力和盈利能力比上年同期均有所提升，利润增幅高于收入 6.7个百分点，

钢铁、石油石化、有色等行业利润增长较快。1-10 月，国有企业营业总收入 469528.2 亿元，同比增

长 10.6% ; 利润总额 28031.4亿元，同比增长 17.3%。（消息来源：统计局） 

【地方密集开会稳增长 确保完成预期经济目标】2018年还剩一个月时间，守住增长底线、确保完成

全年目标成为各地最迫切的经济任务。11 月中下旬以来，各地密集召开经济工作推进会，全力冲刺

攻坚。比如，甘肃省提出，各地各有关部门要增强完成全年目标任务的紧迫感，自我加压、主动作

为，全力攻坚冲刺，真正做到精心上手、精细调度、精准对接，把稳增长的潜力挖深挖足，尽最大

努力完成经济社会发展目标任务。 (消息来源：经济参考报) 

 

轨交行业信息 

【中国铁路总公司：京雄城际铁路雄安站开工建设 预计 2020年底投入使用】据中国铁路总公司消息，

12月 1日，北京至雄安新区城际铁路雄安站开工建设，站场总规模为 11台 19线，建设工期 24个月，

预计 2020年底投入使用。 (消息来源：中证网) 

【重庆三个轨道交通建设项目获批】昨日从市发改委获悉，国家发改委近日正式批复了重庆轨道交

通第三轮建设规划，到 2022年，重庆市将新建成轨道交通 70.51公里。根据批复，到 2022年，重庆

市将开展轨道交通第三轮建设，包括四号线二期工程、五号线北延伸段工程和五 A 线工程，线路总

里程为 70.51公里。 (消息来源：重庆日报) 

 

油服行业信息 

【中石油今冬明春天然气购销协议量 841亿方 国产气为主力】从中石油获悉，今冬明春，中国石油

天然气购销协议量 841亿立方米，较去年冬季协议量增 11.2%。（消息来源：中石油官网） 

【美国 EIA原油库存连增 10周 为 2015年 9月以来最长连涨纪录】美国 11月 23日当周 EIA原油库存

+357.7万桶，预期+100万桶，前值+485.1万桶。EIA数据公布后，WTI原油短线小幅下挫，日内跌幅为

2.11%，现报 50.98美元/桶 ; 布伦特原油变动不大，日内跌幅为 1.84%，现报 59.69美元/桶。（消息来

源：EIA数据） 

【国际油价创约 10年最大单月跌幅 供应过剩问题令投资者持续感到担忧】WTI 1月原油期货收跌 0.52

美元，跌幅 1.01%，报 50.93美元/桶，11月份累跌 22%，创最近逾 10年最大单月跌幅。布伦特 1月原

油期货收跌 0.80美元，跌幅 1.34%，报 58.71美元/桶，2018年 1-11月，布油累跌约 12%。NYMEX 1月

天然气期货收跌 3.4美分，报 4.612美元/百万英热单位，本周累涨 7.1%，11月份累涨逾 40%，创约九

年最大单月涨幅。（消息来源：彭博） 

 



 

2018年 12月 2日 机械行业周报 7 

光伏行业 

【保利协鑫明年中期多晶硅产能将达 12万吨 新疆项目成本低于 4万元】全球最大的多晶硅生产企业

保利协鑫位于新疆的多晶硅生产项目预计明年中期实现两条线 6 万吨产能达产，生产成本可降至每

吨 4万元以下。徐州基地生产成本控制到每吨 5万元。目前，国内多晶硅出厂均价约每吨 8万元。在

2019年，保利协鑫多晶硅生产将实现徐州 6万吨、新疆 6万吨双基地格局，多晶硅总产能将达到 12

万吨。（消息来源：新浪网） 

 

其他信息 

【Gartner：全球可穿戴设备出货量明年将增长 25.8%】市场研究公司 Gartner预测，2019年，全球可穿

戴设备出货量将达到 2.25亿部，与 2018年相比增长 25.8%。 (消息来源：TechWeb) 

【11月前三周国内乘用车销量跌幅达 28%】乘用车市场信息联席会秘书长崔东树表示，11月前三周，

乘用车销量整体跌幅已经达到 28%。具体数据为：11月乘用车市场第一周的零售量为 3.5万台的日均

水平，同比下滑 41% ; 第二周零售达到日均 5.16万台水平，同比下降 23% ; 第三周零售达到日均 5.23

万台水平，同比下滑 24%。 (消息来源：经济观察网) 

【IC 设计今年总销售额预计增三成】11 月 29 日，在 2018 年中国集成电路设计业年会上，中国半导

体行业协会集成电路设计分会理事长魏少军表示，今年国内集成电路设计业总销售额预计为 2576.96

亿元，同比增长 32.42%，增速比上年的 28.15%提高了 4.27个百分点。 (消息来源：中国证券报) 

 



 

2018年 12月 2日 机械行业周报 8 

风险提示 

中美贸易影响持续扩大； 

基建投资不及预期； 

国际原油价格大幅下降； 

工程机械企业坏账率超预期； 

铁路设备投资不及预期。 
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图表 4. 报告中提及上市公司估值表 

公司简称 股票代码 评级 股价 市值 每股收益(元/股) 市盈率(x) 最新每股净资产 

 
 

 
(元) (亿元) 2017A 2018E 2017A 2018E (元/股) 

恒立液压 601100.SH 买入 18.55 163.61 0.43 0.95 43.1 19.5 5.03 

精测电子 300567.SZ 买入 50.60 82.79 1.02 1.7 49.6 29.8 6.16 

北方华创 002371.SZ 买入 40.69 186.36 0.27 0.52 188.1 99.6 7.56 

晶盛机电 300316.SH 买入 10.39 133.38 0.30 0.49 34.5 21.3 3.05 

杰瑞股份 002353.SZ 买入 17.25 165.23 0.07 0.55 246.4 31.4 8.56 

三一重工 600031.SH 买入 8.03 625.91 0.27 0.78 29.7 10.3 3.84 

浙江鼎力 603338.SH 买入 53.79 133.24 1.6 2.2 33.6 24.5 10.22 

徐工机械 000425.SZ 未有评级 3.34 261.64 0.14 0.24 23.9 13.9 3.19 

柳工 000528.SZ 未有评级 6.66 97.42 0.14 0.24 47.6 27.8 6.54 

克莱机电 603960.SH 未有评级 29.07 39.30 0.47 0.86 61.9 33.8 3.45 

中国中车 601766.SH 未有评级 8.73 2,406.79 0.42 0.48 20.8 18.2 4.34 

石化机械 000852.SZ 未有评级 8.28 49.53 0.02 0.16 414.0 51.8 2.89 

通源石油 300164.SZ 未有评级 6.92 31.23 0.1 0.26 69.2 26.6 3.86 

中海油服 601808.SH 未有评级 9.26 391.39 0.01 0.08 926.0 115.8 7.16 

海油工程 600583.SH 未有评级 5.27 233.01 0.11 0.09 47.9 58.6 5.13 

中铁工业 600528.SH 未有评级 10.03 222.82 0.6 0.72 16.7 13.9 6.89 

思维列控 603508.SH 未有评级 40.35 64.56 0.82 1.23 49.2 32.8 16.44 

资料来源：万得，中银证券 

注：股价截止日 2018年 11月 30日，未评级公司盈利预测来自万得一致预期 
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披露声明 

 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，本人未在公司内、外部机构兼任有损本人独立性与客

观性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何

财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券股份有限公司同时声明，将通过公司网站披露本公司授权公众媒体及其他机构刊载或者转发证券研究报

告有关情况。如有投资者于未经授权的公众媒体看到或从其他机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，

以防止被误导，中银国际证券股份有限公司不对其报告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 

 

以报告发布日后公司股价/行业指数涨跌幅相对同期相关市场指数的涨跌幅的表现为基准： 

公司投资评级： 

买        入：预计该公司在未来 6个月内超越基准指数 20%以上； 
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中        性：预计该公司股价在未来 6个月内相对基准指数变动幅度在-10%-10%之间； 

减        持：预计该公司股价在未来 6个月内相对基准指数跌幅在 10%以上； 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

行业投资评级： 

强于大市：预计该行业指数在未来 6个月内表现强于基准指数； 

中        性：预计该行业指数在未来 6个月内表现基本与基准指数持平； 

弱于大市：预计该行业指数在未来 6个月内表现弱于基准指数。 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

沪深市场基准指数为沪深 300指数；新三板市场基准指数为三板成指或三板做市指数；香港市场基准指数为恒生指数
或恒生中国企业指数；美股市场基准指数为纳斯达克综合指数或标普 500指数。 
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