
  

  

1 

2019年 10月 18日 
 
 

股市有风险  入市须谨慎 

中航证券金融研究所发布      证券研究报告 

 

请务必阅读正文后的免责条款部分 

联系地址：北京市朝阳区望京街道望京东园四区2号楼中

航资本大厦中航证券有限公司 

公司网址：www.avicsec.com 

联系电话：010-59562524 

传真：010-59562637 

 

中航证券金融研究所 

分析师：张超 

证券执业证书号：S0640519070001 

研究助理：刘庆东 

证券执业证书号：S0640117120027 

邮箱：liuqd@avicsec.com 

 

 

机械行业周报：挖掘机销售情况继续回暖，

轨道交通国际化再获重大进展 

 

行业分类：机械 

行业投资评级 中性 

基础数据（2019.10.18） 

申万机械指数 1120.21 

区间涨跌幅 -2.24% 

申万机械行业 PE 26 

申万机械行业 PB 2.0 

 

近五年机械行业指数走势 

 

资料来源：wind，中航证券金融研究所 

 

近五年机械行业 PE-band 

 

资料来源：wind，中航证券金融研究所 

 

 

1、 区间行情： 

本次周报覆盖 10 月 12 日至 10 月 18 日，共 5 个交易日。机械指数-

2.24%，行业排名 22/28；上证综指-1.19%，深证成指-1.38%，创业板指

-1.09%，中小板指-0.98%； 

周涨幅前五：双良节能（+14.24%）、佳力图（+12.72%）、华东重机

（+10.95%）、必创科技（+10.86%）、远方信息（+10.67%）； 

周跌幅前五：梅轮电梯（-16.72%）、银宝山新（-16.34%）、大金重工（- 

14.98%）、赛腾股份（-13.04%）、南华仪器（-12.58%）。 

2、 重大事件： 

1、 中国国家铁路集团有限公司 10 月 12 日发布消息，9 月份，国家铁路旅

客发送量为 28844 万人次，日均完成 961 万人次，同比增长 3.9％。其

中，动车组旅客发送量为 18700 万人次，同比增长 10.4％。国家铁路货

物发送量累计完成 28856 万吨，日均 962 万吨，同比增长 6％。从全年

计划看，国铁集团 2019年国家铁路货物发送量要完成 33.68 亿吨、同比

增 5.58%，2019 年前 9 个月货运量已完成全年计划的 74.32%。当前铁路

货运完成量与计划完成量持平。 

2、 国家铁路局：近日，国家铁路局组织研究提出的国际标准化组织（ISO）

国际标准新工作项目提案《铁路应用-制动系统-通用要求》已通过投票，

正式立项为国际标准项目。 

3、 中国工程机械工业协会：2019 年 9 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 15799 台，同比涨幅 17.8%。国内市场销量

13182 台，同比涨幅 12.5%。出口销量 2617台，同比涨幅 54.9%。 

3、子行业跟踪： 

➢ 工程机械：10月 16日，中国工程机械工业协会行业统计数据显示，2019

年 9 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

15799 台，去年同期 13408 台，同比涨幅 17.8%，是 7 月以来连续第三

个月销量增速在 10%以上。国内国外来看，国内市场销量 13182 台，去

年同期 11719 台，同比涨幅 12.5%。出口销量 2617 台，去年同期 1689

台，同比涨幅达到 54.9%。时间拉长来看，2019年 1-9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 179195 台，同比涨幅

14.7%。国内市场销量 159810 台，同比涨幅 12.2%。出口销量 19385 台，

同比涨幅达 39.9%。从销售量上看，2019年前 9个月挖掘机的销量已经

达到了 2018 年全年挖掘机销量的 88.09%。假设 19 年剩余 3 个月挖机

销量较 18年后 3个月的挖机销量增长 10%（与前 9个月相比略低） 
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到 20%（高于前 9个月 5个百分点）的话，则 19 年全年挖机销量为 231090 台到 235808 台之间，全年同比增长

13%到 16%之间。因全球及中国宏观经济持续走弱，全年挖机销量增速预计较 18年的 45%有较大降幅。 

从工程机械行业公司的业绩来看，徐工机械业绩预告：2019 年 Q1-Q3 实现归母净利 29.83 亿元-30.83 亿

元，同比增 97.85%-104.48%，增速快于去年同期；中联重科业绩预告：2019 年 Q1-Q3 实现归母净利 34.26 亿元

-35.26 亿元，同比增 162.98%-170.65%，增速快于去年同期。头部企业保持较高盈利能力和较快增速。 

2019年 10月 18 日上午公布的经济数据显示，9 月固定资产投资同比 5.4%，预期 5.45%,第三季度 GDP 同比

增 6%，预期 6.08%，未达预期，经济继续探底。我们判断，在经济继续探底的过程中，出于稳经济的目的，较

高强度的基建投资仍将持续，特别是提前下发的地方债额度，将为地方政府的基建投资提供资金支撑。基建投

资需求叠加工程机械更新需求，我们对工程机械行业继续维持乐观看法，建议持续关注行业头部企业。 

➢ 轨交：  

中国国家铁路集团有限公司 10 月 12 日发布消息，9 月份，国家铁路旅客发送量为 28844 万人次，日均完

成 961 万人次，同比增长 3.9％。其中，动车组旅客发送量为 18700 万人次，同比增长 10.4％。国家铁路货物

发送量累计完成 28856 万吨，日均 962 万吨，同比增长 6％。轨道交通在我国交通工具格局中的重要性再次得

到凸显。我们认为，虽然国内城际铁路建设在近几年逐渐趋缓，但国内持续增长的轨道交通客运需求、货物运

输的“公转铁”需求以及庞大铁路网络中铁路设备的维护换新需求，将持续为轨道交通装备行业提供基础的需

求支撑。 

另外，国家铁路局官网 10月 12 日信息显示，近日，国家铁路局组织研究提出的国际标准化组织（ISO）国

际标准新工作项目提案《铁路应用-制动系统-通用要求》已通过投票，正式立项为国际标准项目。近年来，在

国家铁路局的精心组织和铁路相关单位的支持配合下，经过不懈努力，我国已成为国际标准化组织铁路应用技

术委员会(ISO/TC269)最为活跃和具有影响力的国家。目前 ISO/TC269 在编标准 24 项，其中由中国主持制定的

标准 6 项，我国主持制定的标准数量居第 2 位，同时选派专家参加了所有其他在编 18 项国际标准项目制修

订;ISO/TC269 现有工作组和特别工作组 25个，其中由中国专家担任召集人的有 7个，占 28%，居第 2 位。我们

认为，随着我国主导的轨道交通国际标准逐渐增多，我国铁路基建和轨交装备的出口市场，特别是对一带一路

沿线国家的轨交装备出口市场将逐渐打开，长期来看有望取代国内需求，成为我国轨道交通装备的重要需求支

撑。 

总体上，我们认为，虽然伴随着 2010年以来大规模的轨道交通建设，我国城际铁路的建设逐渐趋缓，但国

际轨道交通市场的需求、国内城市轨道交通的需求（地铁、轻轨等）、“公转铁”大趋势下货运轨道交通装备的

需求以及轨道交通后市场的维护和换新需求，将有望支撑我国轨道交通装备行业未来的较快速度发展，建议关

注中国中车等轨道交通装备优势企业。 

4、建议关注： 

三一重工（挖掘机、混凝土机械头部企业，实力强劲，19H1业绩高增，估值相对低位）；中联重科（起重机械、

混凝土机械头部企业，19Q1-Q3 业绩高增）；中海油服（油服设备工程类相关公司，受益海洋油服设备需求增长）；

中油工程（油气工程服务公司，受益母公司勘探开支增加）；中国中车（轨道交通设备巨头，受益国内及国外铁

路建设需求，实现稳定增长）；金风科技(风电设备头部企业)。 

5、 风险提示： 

基建开支不及预期，油气勘探进度不及预期，铁路建设不及预期，经济大幅下行，弃风限电，新能源补贴拖欠。 
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投资评级定义 

我们设定的上市公司投资评级如下： 

买入 ：预计未来六个月总回报超过综合指数增长水平，股价绝对值将会上涨。 

持有 ：预计未来六个月总回报与综合指数增长相若，股价绝对值通常会上涨。 

卖出 ：预计未来六个月总回报将低于综合指数增长水平，股价将不会上涨。 

 

我们设定的行业投资评级如下： 

增持 ：预计未来六个月行业增长水平高于中国国民经济增长水平。 

中性 ：预计未来六个月行业增长水平与中国国民经济增长水平相若。 

减持 ：预计未来六个月行业增长水平低于中国国民经济增长水平。 

 

我们所定义的综合指数，是指该股票所在交易市场的综合指数，如果是在深圳挂牌上市的，则以深圳综合

指数的涨跌幅作为参考基准，如果是在上海挂牌上市的，则以上海综合指数的涨跌幅作为参考基准。而我

们所指的中国国民经济增长水平是以国家统计局所公布的国民生产总值的增长率作为参考基准。 
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