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[Table_Summary] 
投资要点： 

 上周复盘：上周工程机械板块受整个市场行情的影响出现上涨，申万

工程机械指数 8656.67，较 6 月 7 日上涨 4.62%。工程机械主要龙头

三一、徐工本周分别上涨 7.03%、上涨 5.52%，自年初以来分别上涨

46.85%、34.97%。主要的零部件供应商恒立液压和艾迪精密本周上涨

6.85%、上涨 6.75%，年初以来分别上涨 54.82%、52.58%。行业复苏

以来，龙头企业不断提升市场份额，享受到了寡头格局下的盈利硕果。 

 工程机械：根据中国工程机械工业协会的统计，2019 年 1-5 月份挖

掘机销量 12.2 万台，同比增速 15.25%；5 月挖掘机销量 18897 台，

同比下滑 2.15%，挖掘机增速符合市场预期，我们认为挖掘机销量下

滑的原因是一季度受到基建项目开工时间前置的影响，挖掘机销量呈

现出“淡季不淡”的现象，产品销量高增速也透支了未来的需求，5

月行业销量出现下滑也在情理之中。另外，5 月份房地产投资和基建

投资增速保持平稳，对下半年的行业销量起到支撑作用。6月 10日，

中央发布专项债及配套融资政策，政策托底基建，“逆周期”调节意

愿强烈，混凝土泵车、塔吊等产品依然保持高增速，更新周期尚在进

行中。虽然行业销量出现下滑，但是龙头企业三一和徐工 5月挖掘机

销量分别增长 14.52%和 10.64%，明显高于行业水平，建议关注主机

厂商三一重工、徐工机械、中联重科和液压行业龙头恒立液压、艾迪

精密。 

 风险提示：下游需求回落；工程机械行业周期下行。 

 

[Table_StockInfo] 板块及个股周度表现 

SW 机械设备指数 1,101.22 周涨跌（%） -4.68 

成交量（万手） 8,265 
 

周振幅（%） 5.32 
 证券代码 证券名称 周涨幅（%） 证券代码 证券代码 周涨幅（%） 

603169.SH 兰石重装 49.30 002757.SZ 南兴股份 -13.02 

601608.SH 中信重工 26.68 002667.SZ 鞍重股份 -7.62 

002722.SZ 金轮股份 15.14 300480.SZ 光力科技 -7.03 

002613.SZ 北玻股份 13.09 300362.SZ 天翔环境 -6.96 

300411.SZ 金盾股份 11.49 300276.SZ 三丰智能 -6.61 

资料来源：Wind，德邦研究 
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 1. 行业资讯 

1.1 工程机械 

1.1.1 玉柴集团与华为签订战略合作协议 

 6 月 14 日，玉柴集团与华为技术有限公司（以下简称：华为）在深圳签署战略合

作协议，双方将在研发、信息化、国际化、企业管理等领域实施战略合作，共同推动双

方业务的发展。  

玉柴顺应智能化发展的趋势，从 2018 年开始，计划投入 52 亿元，全力打造更加高

效节能环保的全新一代国六发动机和建设更加智慧的智能工厂，并期待通过国六排放升

级契机，实现企业国际化目标。当前，玉柴国六研发和产线建设进入了信息系统智慧化

转型的关键攻坚阶段，玉柴希望与华为在研发体系变革，数字化、智慧型工厂建设方面

开展更多的技术合作，持续提升集团的服务能力、管理能力，体系能力，以及综合竞争

能力，推动大数据、5G、云计算、移动互联等新兴技术与传统制造业务深度融合，助力

玉柴成功实现战略转型和持续领跑国六新时代，更好地满足客户的需求。 

1.1.2 小型工程机械市场发展前景广阔 潜力巨大 

随着我国经济的发展和工程建设类型的丰富，小型工程机械应用领域逐步扩大，未

来市场增长潜力巨大。而随着我国基础设施建设的不断完善，国内的建设模式也会逐渐

由“大刀阔斧型”向“精雕细刻型”转变，小型工程机械设备将有越来越大的应用空间。加上

中国新农村建设的逐步深入，小型设备在农村、小城镇建设中的应用将会越来越多；同

时，随着环境保护、生态建设、园林、绿化、农田建设等施工量逐步增加，小型工程机

械也必定有越来越广阔的舞台。 

未来购买小型工程机械的群体将主要为：一是租赁公司，施工用户不需要购买、维

护和保管设备，只在需要时以租赁形式获得设备的使用权即可；二是工程建设单位，他

们购买设备是为满足公司内部经常性使用；三是个体工程承包者，购买设备主要是为了

承接工程。这类客户在小型挖掘机购买者中特别多，这些个体购买者将来很有可能发展

成为租赁公司和工程承包商。随着小型工程机械的不断普及，客户的使用经验也不断丰

富，购买心理也日趋成熟，因此经济实用、性价比高的产品会更受市场青睐，客户在对

产品品质要求越来越苛刻的同时，对产品的售后服务也提出了更高的要求。 

1.1.3 2019 年 5 月装载机销售 11378 台，出口保持良好态势 

据中国工程机械工业协会数据统计，2019 年 5 月纳入统计的 22 家装载机制造企业

共销售各类装载机 11378 台，同比增长 1.71%。 1-5 月份，我国装载机累计总销量为

55421 台，同比增长 0.2%；累计内销 45321 台，同比增长 0.11%；累计出口 10100 台，

同比增长 0.64%。2019 年以来，受基建和房地产等相关项目的带动，以及工程机械更

新换代、产品升级需求的影响，装载机市场稳趋向前。2019 年工程机械销售旺季过后，

装载机市场在 5 月份同比实现了 1.71%的增长率。 

 

2. 公司公告 

2.1 工程机械 

【安徽合力】公司发布 2018 年利润分配公告，本次利润分配以方案实施前的公司

总股本 740,180,802 股为基数，每股派发现金红利 0.35 元（含税），共计派发现金红利

259,063,280.70 元。。 

【建设机械】公司发布公告，公司全资子公司上海庞源机械租赁有限公司为了保证

已签订采购设备及时到位，拟在平安国际融资租赁有限公司（以下简称“平安租赁”）申

请办理融资租赁授信额度 6,000 万元，全部为直租业务，期限 3 年，年利率 4.76%，需
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 由公司提供连带责任保证担保。 

3. 工程机械板块重要指标跟踪 
 

图 1 固定资产投资完成额:基础设施建设投资:累计同比 

 

资料来源：公司公告，德邦研究 
 

图 2 房屋施工面积:累计同比 

 

资料来源：公司公告，德邦研究 
 

 
[Table_PicPe] 图 3 挖掘机每月销量（单位：台） 

 

资料来源：wind，德邦研究 
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信息披露 

分析师声明 

[Table_ AnalystNotice] 
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告所采用的数据和信

息均来自市场公开信息，本人不保证该等信息的准确性或完整性。分析逻辑基于作者的职业理解，清晰准确地反映了作者的研究观

点，结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。 

投资评级说明 

[Table_RatingDescription] 
1. 投资评级的比较和评级标准： 

以报告发布后的 6 个月内的市场表现

为比较标准，报告发布日后 6 个月内

的公司股价（或行业指数）的涨跌幅

相对同期市场基准指数的涨跌幅； 

2. 市场基准指数的比较标准： 

A 股市场以德邦综指为基准；香港市

场以恒生指数为基准；美国市场以标

普 500 或纳斯达克综合指数为基准。 

类  别 评  级 说  明 

股票投资评

级 

买入 相对强于市场表现 20%以上； 

增持 相对强于市场表现 5%~20%； 

中性 相对市场表现在-5%~+5%之间波动； 

减持 相对弱于市场表现 5%以下。 

行业投资评

级 

优于大市 预期行业整体回报高于基准指数整体水平 10%以上； 

中性 预期行业整体回报介于基准指数整体水平-10%与 10%之间； 

弱于大市 预期行业整体回报低于基准指数整体水平 10%以下。 
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