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资料来源：Wind 

 中报增速分化，重点关注工程机械及锂电设备 

机械行业 2019 中报预告汇总分析 
预计中报总体温和增长但分化，关注工程机械、锂电设备 

我们认为，机械行业 2019 年中报总体有望延续温和增长，但细分板块增
速将继续分化，优势企业增速或将高于行业平均水平，具体而言：1）与基
建、房地产投资相关度较高的板块中报增速较高；2）与制造业投资相关度
较高的板块增速或将继续放缓，等待下半年景气度筑底；3）关税加征推动
行业洗牌，具备全球竞争力的龙头企业有望持续超预期。重点关注工程机
械、新能源车设备、工业气体及手工具等细分板块，建议关注和布局三一
重工、先导智能、巨星科技等优势企业。 

 

工程机械增速较高，投资信心不足拖累机器人、半导体设备等业绩增长 

受制造业景气度承压和国际贸易摩擦等多重因素影响，2019H1 机械行业
创业板整体利润预计同比下滑 22%/yoy-41pct，其中锂电设备、半导体设
备、机器人及自动化装备板块中报预计利润增速分别为 15%、-17%、-34%，
较上年同期增速分别下滑 47pct、112pct、64pct。相比于制造业投资相关
板块，基建、房地产投资相关的工程机械板块已披露预告公司 2019H1 合
计利润增速达 144%/yoy+127pct，工程机械有望成为机械行业中报增速较
高的重点板块。 

 

下半年或是业绩筑底期，重点关注锂电设备的需求向上拐点 

2018~2019Q2 连续 6 个季度机械创业板整体单季利润增速分别为 35%、
11%、-50%、-506%、-23%、-21%（预计），自 2018Q3 至今仍处于业绩
下行阶段（2018Q4 业绩大幅下滑与较多公司商誉减值有关）。其中锂电设
备、半导体设备、机器人及自动化装备板块 2019Q2 预计单季增速分别为
16%、-22%、-27%，2018 年以来增速放缓的总体趋势均未出现改善迹象。
我们认为与制造业投资相关度较高的板块增速或将继续放缓，等待 2019

下半年景气度筑底，但中国高端装备企业的技术、市场突破和制造企业向
智能制造升级的趋势不会改变，中长期成长性仍然可观。 

 

优势企业利润增速领先于行业整体，行业集中度将进一步提升 

我们选取华泰机械覆盖公司中已披露业绩预告的公司作为样本（覆盖公司
均为在细分板块具备竞争力的行业龙头和优势企业）：样本公司 2018、2019

中报业绩增速分别为 38%、80%（预计），2018~2019Q2 单季利润增速分
别为 123%、14%、75%、79%、74%、85%（预计），在行业整体利润增
速放缓，部分板块利润下行的同时样本公司保持了高速增长。我们认为，
关税加征和国内制造业投资承压等宏观环境将加速中国制造业的分化和洗
牌，优势公司在主动调整产品和经营策略后，行业地位有望逆势强化，建
议关注具备全球竞争力的本土龙头企业。 

 

风险提示：宏观经济增速不及预期；行业政策转向导致下游需求低于预期；
原材料价格大幅波动；国际贸易摩擦加剧限制产业发展。 

 

(15)

(5)

5

14

24

18/07 18/09 18/11 19/01 19/03 19/05

(%)

机械设备 沪深300

一年内行业走势图 
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机械行业中报业绩预告数据概览 

 

统计方法说明： 

1）我们认为相比于部分公司披露中报预告的主板、中小板，全部公司无条件披露中报预

告的创业板样本更加完整并更具有分析价值，因此选取机械行业创业板全部公司，及其中

板块特征较为明显的锂电设备、半导体设备、机器人及自动化装备、智能仪表、包装机械、

轨道交通装备（不含主板龙头企业中国中车）板块作为讨论对象。 

2）我们认为工程机械有望成为机械行业 2019 年中报业绩高增长的代表性板块，因此选取

其中已披露公司（均在主板上市）作为对比。 

3）华泰机械已覆盖公司为我们认为在行业中具备较好竞争力的细分龙头或优势企业，我

们选取其中已披露中报预告的公司作为样本，与行业整体进行对比。 

4）中报预告仅披露公司预计归母净利润区间，我们选区间中值作为预估中报归母净利润。 

 

图表1： 机械行业创业板主要板块及主板工程机械已披露公司中报利润增速情况 

 2014H1  2015H1 2016H1  2017H1 2018H1 2019H1（预估） 

锂电设备 - 35% 113% 82% 61% 15% 

半导体设备 24% 89% 46% 78% 95% -17% 

机器人及自动化装备 41% 14% 35% 17% 30% -34% 

智能仪表 13% 2% -8% 17% 77% 15% 

包装机械 - 198% -12% 4% -3% -6% 

轨道交通装备（不含中车） 98% 81% -56% 15% 37% -10% 

工程机械（主板，已披露） -56% -118% -135% 337% 17% 144% 

机械行业创业板公司 23% 13% 7% 44% 19% -22% 

华泰机械覆盖公司 

（已披露） 

-37% -85% -49% 1377% 38% 80% 

资料来源：Wind，华泰证券研究所；注：工程机械统计口径为已披露预告的主板公司（创业板无标的），其他板块统计口径均为

创业板公司；华泰机械覆盖公司包括华泰机械已覆盖且已披露中报业绩预告的全部主板、中小创公司 

 

图表2： 机械行业创业板主要板块及主板工程机械已披露公司 2018~2019Q2 单季利润增速情况 

 2018Q1  2018Q2 2018Q3  2018Q4 2019Q1 2019Q2（预估） 

锂电设备 74% 52% 67% -14% 13% 16% 

半导体设备 120% 78% 40% -11% -11% -22% 

机器人及自动化装备 80% 13% -11% -27% -48% -27% 

智能仪表 61% 88% 39% -15% 23% 9% 

包装机械 10% -14% -25% -316% -19% 7% 

轨道交通装备（不含中车） 66% 19% -34% -1152% -32% 8% 

工程机械（主板，已披露） 213% -23% 123% 329% 129% 156% 

机械行业创业板公司 35% 11% -50% -506% -23% -21% 

华泰机械覆盖公司 

（已披露） 

123% 14% 75% 79% 74% 85% 

资料来源：Wind，华泰证券研究所；注：工程机械统计口径为已披露预告的主板公司（创业板无标的），其他板块统计口径为创

业板公司；华泰机械覆盖公司包括华泰机械已覆盖且已披露中报业绩预告的全部主板、中小创公司；2018Q4 部分板块业绩大幅

下滑与商誉减值有关 
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图表3： 华泰机械覆盖公司中已披露公司的中报利润增速情况 

 2014H1  2015H1 2016H1  2017H1 2018H1 2019H1（预估） 

徐工机械 -10% -99% 1474% 333% 101% 104% 

中联重科 -69% -134% -170% 235% -24% 195% 

先导智能 - 104% 106% 88% 83% 20% 

赢合科技 - 15% 89% 98% 49% 15% 

星云股份 - - 32% 52% -22% -90% 

机器人 33% 22% 5% 7% 20% 5% 

晶盛机电 24% 41% 65% 88% 101% -10% 

捷佳伟创 - - 149% 235% 23% 25% 

迈为股份 - - - - - 31% 

杰瑞股份 56% -84% 6% -72% 510% 166% 

巨星科技 29% -7% 18% 5% 28% 40% 

锐科激光 - - - - 83% -13% 

今天国际 - - 40% -31% 56% 36% 

伊之密 - 3% 14% 162% -9% 8% 

日机密封 - -16% 8% 21% 69% 39% 

华泰机械覆盖公司 

（已披露） 

-37% -85% -49% 1377% 38% 80% 

资料来源：Wind，华泰证券研究所；注：华泰机械覆盖公司包括已覆盖且已披露中报业绩预告的全部主板、中小创公司 

 

图表4： 华泰机械覆盖公司中已披露公司 2018~2019Q2 单季利润增速情况 

 2018Q1  2018Q2 2018Q3  2018Q4 2019Q1 2019Q2（预估） 

徐工机械 157% 68% 77% 122% 103% 105% 

中联重科 346% -53% 191% 1346% 166% 218% 

先导智能 91% 74% 121% -25% 12% 29% 

赢合科技 60% 43% 46% 45% 18% 14% 

星云股份 -71% -4% -63% -121% 6% -101% 

机器人 5% 28% 20% -24% 11% 3% 

晶盛机电 123% 85% 44% 2% -7% -13% 

捷佳伟创 9% 34% 26% 6% 24% 26% 

迈为股份 - - - 28% 27% 37% 

杰瑞股份 45% 2001% 859% 1228% 229% 152% 

巨星科技 10% 40% 42% 20% 31% 45% 

锐科激光 - - 42% 11% -11% -14% 

今天国际 149% -23% -130% -111% 55% -17% 

伊之密 -5% -11% -47% -77% 7% 8% 

日机密封 80% 62% 44% 12% 57% 26% 

华泰机械覆盖公司 

（已披露） 

123% 14% 75% 79% 74% 85% 

资料来源：Wind，华泰证券研究所；注：华泰机械覆盖公司包括已覆盖且已披露中报业绩预告的全部主板、中小创公司 
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风险提示 

 

宏观经济增速不及预期。机械整体上来看属于中游行业，若未来经济增速不达预期，下游

资本开支减少将挤压行业的盈利空间。 

 

行业政策转向导致下游需求低于预期。对处于成长期的行业而言，国家产业政策具有指导

行业发展路径的作用。若产业政策转向，可能导致原有产品需求降温。 

 

原材料价格大幅波动。原材料及零部件成本受多种因素影响，如市场供求、供应商变动、

替代材料的可获得性、供应商生产状况的变动及自然灾害等。关键零部件短缺及钢材等原

材料价格剧烈波动或对工程机械等厂商的生产经营构成一定压力。 

 

国际贸易摩擦加剧限制产业发展。中国先进制造业的崛起进程一定程度上会对美日欧等发

达经济体的高端制造业产生冲击，因此在关于知识产权、进出口关税等多种问题上发达经

济体与中国之间存在产生纠纷的可能，若此类情况导致国际贸易加剧，我们认为或将对中

国先进制造业崛起带来一定的负面影响。 
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深圳市福田区益田路5999号基金大厦10楼/邮政编码：518017  上海市浦东新区东方路18号保利广场E栋23楼/邮政编码：200120 

电话：86 755 82493932 /传真：86 755 82492062  电话：86 21 28972098 /传真：86 21 28972068 

电子邮件：ht-rd@htsc.com  电子邮件：ht-rd@htsc.com 
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