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行业盈利能力承压，持续关注政策推力 
投资要点   
[table_summary] ◆ 行情回顾。2024 年初至 8 月 31 日，SW 机械设备行业指数下跌 18.89%，跑输沪

深 300 指数 15.69 个百分点，在 31 个申万一级行业中排名第 18。二级子行业中

轨交设备 II 与工程机械录得涨幅分别为 4.49%与 5.18%，其余三个子行业均有较

大幅度下跌。PE、PB 估值水平均处于较低位置。 

◆ 机械设备行业整体盈利能力有所下滑。2024 年上半年 SW 机械设备行业上市企

业共实现营收 9244.59 亿元，同比增长 4.12%，增速较 2024Q1 有所下滑。实现

归母净利润 627.46 亿元，同比下滑 0.89%，增速转负。毛利率 23.19%，净利率

7.27%，同比分别下降 0.31 和 0.37 个百分点，ROE（TTM）下降至 6.51%。 

◆ 二级子行业业绩：通用设备增速有所改善但仍表现偏弱。2024H 营收 2509.54 亿

元，同比+9.99%；实现归母净利 132.76 亿元，同比-10.32%，同比增速相较于

2024Q1 均有改善。毛利率与净利率低于 2023H 但较 2024Q1 有所上行，分别为

20.58%与 5.55%，ROE（TTM）下滑至 5.09%。利润端各细分行业的表现均偏弱。

磨具磨料与制冷空调设备的营收与归母净利下降趋势仍较明显。 

专用设备归母净利增速明显放缓。2024H 实现营收 2422.65 亿元，同比+2.32%；

实现归母净利 164.43 亿元，同比+0.34%，较 2024Q1 有明显的同比增速水平下

滑。毛利率与净利率与 2023H 和 2024Q1 对比均较为稳定，ROE（TTM）下滑

至 5.83%。各细分行业营收增速与 2024Q1 差异较小，但归母净利增速明显放缓。 

轨交设备利润率同比提升，2024H 实现营收 1620.50 亿元，同比-1.31%；实现归

母净利 85.83 亿元，同比-1.41%。毛利率与净利率同比分别提升了 0.37 和 0.13

个百分点，ROE（TTM）较 2024Q1 略微下降至 6.67%，但较 2023H 高出 0.2 个

百分点。在国资国企改革推进、铁路行业推进设备更新的背景下，预期对轨交设

备的需求仍将维持在较为景气的状态。 

工程机械盈利能力提升。2024H 实现营收 1820.34 亿元，同比+1.51%；实现归母

净利 165.32 亿元，同比+7.37%，同比增速均有放缓。毛利率与净利率同比分别

提升了 0.58 和 0.62 个百分点，较 2024Q1 分别提升 0.20 与 0.80 个百分点。ROE

（TTM）较 2024Q1 提升至 8.88%，同比高出 0.25 个百分点。近期挖掘机等主要

类型销量均优于 2023 年同期。 

自动化设备营收增长但净利下滑。2024H 实现营收 871.55 亿元，同比+9.73%；

归母净利 79.13 亿元，同比-1.29%。毛利率与净利率同比分别下降 1.01 与 1.12

个百分点，较 2024Q1 分别下降 0.23 与 0.41 个百分点。ROE（TTM）下降至

7.55%，对比 2023H 与 2024Q1 分别下降了 1.02 与 0.32 个百分点。截至 7 月，工

业机器人与机床产量均领先 2023 年同期。 

◆ 大湾区机械设备上市企业营收增速领先，但净利增速偏弱。2024H 大湾区机械设

备上市企业共实现营业收入 1575.65 亿元，同比增速 18.35%；实现归母净利润

90.34 亿元，同比增速-2.87%。61.84%企业实现营收增长，48.68%实现归母净利

增长，均高于全行业水平。多个细分行业增速表现明显优于行业全体，金属制品、

激光设备等行业受到龙头企业业绩表现的显著拉动。 

◆ 投资建议：制造业整体表现仍相对偏弱，持续关注政策主线。8 月制造业 PMI 为

49.1%，连续四个月处于临界线下，政策主线的重要性进一步凸显。在此前我们

对《中共中央关于进一步全面深化改革 推进中国式现代化的决定》的解读中，

梳理总结了深化国资国企改革、建立适应新时代需求的基础设施与服务配套体

系、发展新质生产力与实现自主可控、实现高水平对外开放四条主线，配合设备

更新政策，我们建议持续关注投资稳步增长、国资国企改革与物流体系升级重点

的轨道交通领域，以及高端机床、工业母机等高端重型装备，可关注中国中车等

上市公司。大湾区范围内，建议将关注重点放在规模较大的龙头企业，如中集集

团等。对机械设备行业整体维持“同步大市”评级。 

◆ 风险提示：政策推进不及预期。业绩不及预期。宏观经济波动。 
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 行情回顾 

机械设备指数走势弱于大盘较多。2024 年初至 8 月末，SW 机械设备行业指数下跌 18.89%，跑

输沪深 300 指数 15.69 个百分点，在 31 个申万一级行业中排名第 18。五个二级子行业中，轨交

设备 II 与工程机械年初至八月末录得涨幅分别为 4.49%与 5.18%，其余三个子行业均有较大幅度

的下跌，分别为通用设备-27.29%、自动化设备-25.61%、专用设备-22.36%。PE、PB 估值水平

均处于较低位置。 

图 1  2024 年初开始 SW 机械设备指数走势（截至 2024 年 8 月 31 日） 

 
资料来源：Wind，万和证券研究所 

图 2  2024 年申万一级行业指数涨跌幅（截至 2024 年 8 月 31 日） 

 
资料来源：Wind，万和证券研究所 

图 3  2024 年初开始机械设备二级子行业指数走势（截至 2024 年 8 月 31 日） 
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资料来源：Wind，万和证券研究所 

表 1  机械设备行业 PE 与 PB（2024/08/31） 

指数 机械设备 
二级子行业 

通用设备 专用设备 轨交设备 II 工程机械 自动化设备 

PE（TTM）（倍） 23.46 28.16 21.57 18.92 19.18 29.63 

过去十年分位数（%） 2.41 3.82 1.95 32.67 36.55 2.55 

PB（LF）（倍） 1.82 1.81 1.77 1.24 1.63 2.85 

过去十年分位数（%） 4.13 1.36 6.11 19.68 25.16 0.68 

资料来源：Wind，万和证券研究所 

 机械设备行业业绩分析：盈利能力总体下滑 

2024H 行业增收不增利。2024 年上半年 SW 机械设备行业上市企业共实现营收 9244.59 亿元，

同比增长 4.12%，同比增速较 2024Q1 有所下滑。2024 年上半年共实现归母净利润 627.46 亿元，

同比下滑 0.89%，同比增速转负。从业内企业的营收与归母净利同比增速分析，2024H 实现营收

正增长的企业占比为 58.30%，实现归母净利正增长的企业占比为 45.50%，较 2024Q1 分别下降

了 1.56pct 和 7.44pct。 

图 4  机械设备行业营收情况  图 5  机械设备行业归母净利润情况 

 

 

 
资料来源：Wind，万和证券研究所  资料来源：Wind，万和证券研究所 

图 6  机械设备行业内企业营收同比增速分布  图 7  机械设备行业内企业归母净利同比增速分布 

 

 

 
资料来源：Wind，万和证券研究所  资料来源：Wind，万和证券研究所 

盈利能力同比下降。2024H 机械设备行业毛利率为 23.19%，净利率 7.27%，同比分别下降 0.31

和 0.37 个百分点，ROE（TTM）下降至 6.51%。二季度经营活动现金流量净额同比增长 26.30%，
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达 214.05 亿元，上半年合计为 195.32 亿元，对比 2023H 实现转正。2024H 存货与应收账款周转

天数较一季度有明显下降，与 2023 年同期基本持平。 

图 8  机械设备行业利润率情况  图 9  机械设备行业 ROE（TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，万和证券研究所  资料来源：Wind，万和证券研究所 

图 10  机械设备行业单季度经营活动现金流量净额  图 11  机械设备行业存货与应收账款周转情况 

 

 

 
资料来源：Wind，万和证券研究所  资料来源：Wind，万和证券研究所 

 二级子行业业绩分析   

（一） 通用设备：业绩同比增速有所改善，但仍表现偏弱 

营收净利同比增速有所改善，ROE 持续下行。2024 上半年通用设备行业实现营收 2509.54 亿元，

同比+9.99%；实现归母净利 132.76 亿元，同比-10.32%，同比增速相较于 2024Q1 均有改善。毛

利率与净利率低于 2023H 但较 2024Q1 有所上行，分别为 20.58%与 5.55%，ROE（TTM）下滑

至 5.09%。 

  

0%

5%

10%

15%

20%

25%

毛利率 净利率

6.0%

6.2%

6.4%

6.6%

6.8%

7.0%

7.2%

7.4%

-400

-200

0

200

400

600

800

1000

1200

2023Q1 2023Q2 2023Q3 2023Q4 2024Q1 2024Q2

亿元

0

50

100

150

200

2023Q1 2023H 2023Q1-3 2023 2024Q1 2024H

天
存货周转天数 应收账款周转天数



行业研究报告 

 
7 

图 12  通用设备行业营收情况  图 13  通用设备行业归母净利润情况 

 

 

 

资料来源：Wind，万和证券研究所  资料来源：Wind，万和证券研究所 

图 14  通用设备行业利润率情况  图 15  通用设备行业 ROE（TTM）情况 

 

 

 

资料来源：Wind，万和证券研究所  资料来源：Wind，万和证券研究所 

二季度经营活动现金流量净额增长明显，为 89.17 亿元，同比增 79.28%，上半年合计为-7.47 亿

元，较 2023 年同期略有下降。2024H 存货与应收账款周转天数较 2024Q1 均有所下降，同比则

分别-7.12%/+8.45%。 

图 16  通用设备行业单季度经营活动现金流量净额  图 17  通用设备行业存货与应收账款周转情况 

 

 

 
资料来源：Wind，万和证券研究所  资料来源：Wind，万和证券研究所 

细分行业利润同比增速表现均偏弱。2024 上半年金属制品与其他通用设备的营收端增速表现较

好，但在利润端各细分行业的表现均偏弱。磨具磨料与制冷空调设备的营收与归母净利下降趋

势仍较明显。 
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表 2  通用设备细分行业营收与归母净利增速 

 营收同比增速 归母净利润同比增速 

 2024Q1 2024H 2024Q1 2024H 

SW 通用设备 8.37% 9.99% -19.30% -10.32% 

SW 机床工具 3.14% 4.77% -26.40% -12.08% 

SW 磨具磨料 -40.90% -46.75% -81.55% -62.19% 

SW 制冷空调设备 -38.68% -40.17% -31.70% -20.27% 

SW 其他通用设备 14.91% 12.28% 15.99% 7.00% 

SW 仪器仪表 -1.87% 0.35% -25.46% -14.80% 

SW 金属制品 26.59% 31.73% -5.97% 3.31% 

资料来源：Wind，万和证券研究所 

（二） 专用设备：归母净利增速大幅放缓 

营收净利同比增速放缓。2024 上半年专用设备行业实现营收 2422.65 亿元，同比+2.32%；实现

归母净利 164.43 亿元，同比+0.34%，较 2024Q1 有明显的同比增速水平下滑。毛利率与净利率

与 2023H 和 2024Q1 对比均较为稳定，ROE（TTM）下滑至 5.83%。 

图 18  专用设备行业营收情况  图 19  机械设备行业归母净利润情况 

 

 

 

资料来源：Wind，万和证券研究所  资料来源：Wind，万和证券研究所 

图 20  专用设备行业利润率情况  图 21  专用设备行业 ROE（TTM）情况 

 

 

 
资料来源：Wind，万和证券研究所  资料来源：Wind，万和证券研究所 

经营活动现金流净额下滑，周转天数同比持平。二季度经营活动现金流量净额为 99.25 亿元，同

比降 11.67%，上半年合计为 27.92 亿元，较 2023 年同期下降 56.21%。2024H 存货与应收账款周

转天数对比 2024Q1 季节性下降，与 2023H 基本持平。 

0%

2%

4%

6%

8%

10%

12%

14%

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

2023Q1 2023H 2024Q1 2024H

亿元

营业收入 同比增长率

-5%

0%

5%

10%

15%

20%

0

50

100

150

200

2023Q1 2023H 2024Q1 2024H

亿元

归母净利润 同比增长率

0%

5%

10%

15%

20%

25%

毛利率 净利率

0%

1%

2%

3%

4%

5%

6%

7%

8%

2023Q1 2023H 2023Q1-3 2023 2024Q1 2024H



行业研究报告 

 
9 

 

图 22  专用设备行业单季度经营活动现金流量净额  图 23  专用设备行业存货与应收账款周转情况 

 

 

 
资料来源：Wind，万和证券研究所  资料来源：Wind，万和证券研究所 

二级子行业多有较明显的归母净利增速下滑。细分行业中，能源及重型设备、农用机械和纺服

设备的营收与归母净利增速表现较好，楼宇设备与印刷包装机械数据偏弱。总体而言，各细分

行业 2024H 营收增速与 2024Q1 差异较小，但归母净利增速相比之下多有较为明显的放缓。 

表 3  专用设备细分行业营收与归母净利增速 

 营收同比增速 归母净利润同比增速 

 2024Q1 2024H 2024Q1 2024H 

SW 专用设备 4.46% 2.32% 18.30% 0.34% 

SW 能源及重型设备 6.79% 3.68% 26.69% 13.18% 

SW 楼宇设备 -1.05% -5.94% 2.61% -11.00% 

SW 纺织服装设备 5.73% 8.14% 103.87% 59.99% 

SW 农用机械 13.84% 13.27% 32.30% 46.73% 

SW 印刷包装机械 -13.30% -15.93% -71.87% -68.49% 

SW 其他专用设备 2.42% 2.36% 21.22% -9.42% 

资料来源：Wind，万和证券研究所 

（三） 轨交设备：盈利能力同比提升，下游需求或延续景气 

营收净利稍有下降，利润率同比提升。2024 上半年轨交设备行业实现营收 1620.50 亿元，同比-

1.31%；实现归母净利 85.83 亿元，同比-1.41%。毛利率与净利率同比分别提升了 0.37 和 0.13 个

百分点，ROE（TTM）较 2024Q1 略微下降至 6.67%，但较 2023H 高出 0.2 个百分点。 
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图 24  轨交设备行业营收情况  图 25  轨交设备行业归母净利润情况 

 

 

 
资料来源：Wind，万和证券研究所  资料来源：Wind，万和证券研究所 

图 26  轨交设备行业利润率情况  图 27  轨交设备行业 ROE（TTM）情况 

 

 

 

资料来源：Wind，万和证券研究所  资料来源：Wind，万和证券研究所 

上半年经营活动现金流净额转正。2024 二季度经营活动现金流量净额为-104.93 亿元，对比

2023Q2 降低较多，上半年合计为 36.92 亿元，较 2023 年同期转正。存货与应收账款周转天数对

比 2023H 分别上升了 9.82%与 9.27%。 

图 28  轨交设备行业单季度经营活动现金流量净额  图 29  轨交设备行业存货与应收账款周转情况 

 

 

 
资料来源：Wind，万和证券研究所  资料来源：Wind，万和证券研究所 

预期轨交设备下游需求延续景气。2023 年开始，铁路运输业固定资产投资完成额累计同比基本

维持在 15%~25%区间，在国资国企改革推进、铁路行业推进设备更新的背景下，预期对轨交设

备的需求仍将维持在较为景气的状态。 

  

-3%

-2%

-1%

0%

1%

2%

0

500

1,000

1,500

2,000

2023Q1 2023H 2024Q1 2024H

亿元

营业收入 同比增长率

-5%

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

0

20

40

60

80

100

2023Q1 2023H 2024Q1 2024H

亿元

归母净利润 同比增长率

0%

5%

10%

15%

20%

25%

毛利率 净利率

6.2%

6.3%

6.4%

6.5%

6.6%

6.7%

6.8%

6.9%

-200
-150
-100
-50

0
50

100
150
200
250
300
350

2023Q1 2023Q2 2023Q3 2023Q4 2024Q1 2024Q2

亿元

0

50

100

150

200

250

2023Q1 2023H 2023Q1-3 2023 2024Q1 2024H

天
存货周转天数 应收账款周转天数



行业研究报告 

 
11 

图 30  铁路运输业固定资产投资完成额累计同比 

 
资料来源：Wind，万和证券研究所 

（四） 工程机械：利润率继续上行 

盈利能力提升。2024 上半年工程机械行业实现营收 1820.34 亿元，同比+1.51%；实现归母净利

165.32 亿元，同比+7.37%，同比增速均有放缓。毛利率与净利率同比分别提升了 0.58 和 0.62 个

百分点，较 2024Q1 分别提升 0.20 与 0.80 个百分点。ROE（TTM）较 2024Q1 提升至 8.88%，

同比高出 0.25 个百分点。 

图 31  工程机械行业营收情况  图 32  工程机械行业归母净利润情况 

 

 

 

资料来源：Wind，万和证券研究所  资料来源：Wind，万和证券研究所 

图 33  工程机械行业利润率情况  图 34  工程机械行业 ROE（TTM）情况 

 

 

 

资料来源：Wind，万和证券研究所  资料来源：Wind，万和证券研究所 
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经营活动现金流量净额提升明显，周转能力稳定。二季度经营活动现金流量净额为 101.95 亿元，

上半年合计为 155.07 亿元，分别同比提升 146.24%与 193.74%。存货与应收账款周转天数变化幅

度相对不大。 

图 35  工程机械行业单季度经营活动现金流量净额  图 36  工程机械行业存货与应收账款周转情况 

 

 

 
资料来源：Wind，万和证券研究所  资料来源：Wind，万和证券研究所 

器件企业表现优于整机厂商。工程机械整机的 2024H 营收与归母净利同比增速较之 2024Q1 有

所下降，但工程机械器件的同比增速呈现上行。 

表 4  工程机械细分行业营收与归母净利增速 

 营收同比增速 归母净利润同比增速 

 2024Q1 2024H 2024Q1 2024H 

SW 工程机械 3.41% 1.51% 9.10% 7.37% 

SW 工程机械整机 3.47% 0.74% 10.07% 7.21% 

SW 工程机械器件 2.42% 17.77% 2.60% 8.57% 

资料来源：Wind，万和证券研究所 

挖掘机、叉车与装载机近期销量优于 2023 年。下游需求来看，基建投资维持相对稳定增长，而

房地产表现依然较弱。挖掘机的月开工小时数与销量和 2023 年同期相近，而叉车与装载机的月

销量要优于过往两年。 

图 37  基建固定资产投资完成额与房屋新开工面积累计同比 

 
资料来源：Wind，万和证券研究所 
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图 38  挖掘机月开工小时数  图 39  挖掘机月销量 

 

 

 
资料来源：Wind，万和证券研究所  资料来源：Wind，万和证券研究所 

图 40  装载机月销量  图 41  叉车月销量 

 

 

 
资料来源：Wind，万和证券研究所  资料来源：Wind，万和证券研究所 

（五） 自动化设备：营收增长但净利下滑，利润率与 ROE 下降 

利润率下降，ROE 持续走低。2024 上半年自动化设备行业实现营收 871.55 亿元，同比+9.73%；

实现归母净利 79.13 亿元，同比-1.29%。毛利率与净利率同比分别下降了 1.01 与 1.12 个百分点，

较 2024Q1 分别下降 0.23 与 0.41 个百分点。ROE（TTM）下降至 7.55%，对比 2023H 与 2024Q1

分别下降了 1.02 与 0.32 个百分点。 

图 42  自动化设备行业营收情况  图 43  自动化设备行业归母净利润情况 

 

 

 

资料来源：Wind，万和证券研究所  资料来源：Wind，万和证券研究所 
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图 44  自动化设备行业利润率情况  图 45  自动化设备行业 ROE（TTM）情况 

 

 

 

资料来源：Wind，万和证券研究所  资料来源：Wind，万和证券研究所 

经营活动现金流量净额有较大提升。二季度经营活动现金流量净额为 28.61 亿元，上半年合计为

-17.12 亿元，分别同比提升 76.77%与 59.83%。2024H 存货周转天数同比下降了 6.25%，应收账

款周转天数则同比上升了 6.71%。 

图 46  自动化设备行业单季度经营活动现金流量净额  图 47  自动化设备行业存货与应收账款周转情况 

 

 

 
资料来源：Wind，万和证券研究所  资料来源：Wind，万和证券研究所 

激光设备表现较好。细分行业中，激光设备 2024H 归母净利有明显增长，但对比 2024Q1 数据

也可观察到归母净利增速的明显放缓。机器人和其他自动化设备则出现明显的归母净利下滑。 

表 5  自动化设备细分行业营收与归母净利增速 

 营收同比增速 归母净利润同比增速 

 2024Q1 2024H 2024Q1 2024H 

SW 自动化设备 14.52% 9.73% 23.76% -1.29% 

SW 机器人 6.79% -2.11% -54.79% -55.20% 

SW 工控设备 26.55% 19.13% 23.01% 5.13% 

SW 激光设备 -0.28% 1.57% 133.82% 51.50% 

SW 其他自动化设备 18.04% 12.58% -44.77% -44.88% 

资料来源：Wind，万和证券研究所 

工业机器人与机床产量继续提升。工业机器人 1~7 月累计产量同比增长达 21.51%，金属切削机

床累计产量同比增长 12.01%，金属成型机床累计产量也超过 2023 年同期，同比+6.59%。 
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图 48  工业机器人累计产量 

 
资料来源：Wind，万和证券研究所 

图 49  金属切削机床累计产量  图 50  金属成型机床累计产量 

 

 

 

资料来源：Wind，万和证券研究所  资料来源：Wind，万和证券研究所 

 粤港澳大湾区企业业绩分析 

营收增速高于行业，但净利增速偏低。注册地址位于大湾区的机械设备行业企业共 76 家，占机

械设备行业上市公司数量的 13.15%，2024H 共实现营业收入 1575.65 亿元，归母净利润 90.34 亿

元，占上市公司总值比例分别为 17.04%与 14.40%。营收同比增速 18.35%，明显高于全行业的

4.12%；归母净利同比增速-2.87%，低于全行业的-0.89%。从业内企业 2024H 同比增速来看，

61.84%企业实现营收增长，48.68%实现归母净利增长，均高于全行业上市公司水平。 

图 51  大湾区机械设备上市企业营收与归母净利同比增速分布 

 
资料来源：Wind，万和证券研究所 
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龙头企业优势显著。从细分行业角度分析，大湾区机械设备上市企业在多个领域的增速表现明

显优于全行业表现，除去规模较小的企业业绩波动较大导致的影响后，主要是由于少数龙头企

业的营收与净利占比较高且同比表现较为稳定或突出，支撑了整体增速表现，如金属制品领域

的中集集团、激光设备领域的大族激光等。 

表 6  大湾区机械设备上市企业各细分行业增速情况 

二级行业 三级行业 
大湾区上市

企业数量 

2024H 营收同比增速 2024H 归母净利同比增速 

大湾区企业合计 全行业合计 大湾区企业合计 全行业合计 

通用设备 

机床工具 1 6.22% 4.77% 27.57% -12.08% 

磨具磨料 2 8.35% -46.75% 21.78% -62.19% 

制冷空调设备 2 12.05% -40.17% 25.16% -20.27% 

其它通用设备 4 2.26% 12.28% 13.51% 7.00% 

仪器仪表 10 3.16% 0.35% 0.07% -14.80% 

金属制品 3 28.01% 31.73% 22.73% 3.31% 

专用设备 

楼宇设备 2 -2.68% -5.94% -16.36% -11.00% 

印刷包装机械 5 6.33% -15.93% -14.09% -68.49% 

其它专用设备 21 16.13% 2.36% -22.00% -9.42% 

轨交设备 II 轨交设备 III 2 25.02% -1.31% 44.62% -1.41% 

自动化设备 

机器人 4 -12.03% -2.11% -33.37% -55.20% 

工控设备 8 19.03% 19.13% -4.44% 5.13% 

激光设备 6 3.41% 1.57% 68.20% 51.50% 

其他自动化设备 6 -13.24% 12.58% -43.06% -44.88% 

合计  76 18.35% 4.12% -2.87% -0.89% 
资料来源：Wind，万和证券研究所 

 投资建议 

制造业整体表现仍相对偏弱，持续关注政策主线。8 月制造业 PMI 为 49.1%，连续四个月处于临

界线下，在此背景下，政策主线的重要性进一步凸显。在此前我们对二十届三中全会通过的《中

共中央关于进一步全面深化改革 推进中国式现代化的决定》的解读中，梳理总结了深化国资国

企改革、建立适应新时代需求的基础设施与服务配套体系、发展新质生产力与实现自主可控、

实现高水平对外开放四条主线，配合设备更新政策，我们建议持续关注投资稳步增长、国资国

企改革与物流体系升级重点的轨道交通领域，以及高端机床、工业母机等高端重型装备，可关

注中国中车等上市公司。在大湾区范围内，建议将关注重点放在业内规模较大的龙头企业，如

中集集团等。对机械设备行业整体维持“同步大市”评级。 

图 52  制造业 PMI 

 
资料来源：Wind，万和证券研究所 
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 风险提示 

政策推进不及预期。业绩不及预期。宏观经济波动。 
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