
证券研究报告·行业研究·机械设备 

       机械设备行业点评报告 
     

 1 / 13 

 

 东吴证券研究所 
请务必阅读正文之后的免责声明部分 

 

1.   00 1 月挖机销量同比+10%，国产份额大幅提升  

增持（维持） 
事件：2019 年 1 月份挖掘机销量 11756 台，同比+10%，环比-27%。其中，

三一重工销量 3324 台，同比+49%，环比-15%；徐工销量 1613 台，同比+43%，

环比-14%；柳工销量 849 台，同比+4%，环比-24%。 
投资要点 

 挖掘机 1 月销量同比+10%，超越历史同期最高水平：1 月挖掘机销量

11756 台，同比+10%，环比-27%，超越 2011 年 1 月销量 11121 台（历

史同期最高水平）。根据草根调研的情况看，2019 年挖机销量于 2018

年相比基本持平，但小挖受益于农村劳动力短缺将持续增长。2019 年

春节相比 2018 年提前一周，春节提前导致的提前停工对 1 月挖掘机销

量的影响大于 2018 年，比较 1 月和 2 月的累计销量数据更有参考价值。

但 2019 年 1 月挖掘机销量在高基数下依然可以保持同比 10%的增速。

小松 1 月开工小时数 104.1h，同比-11.6%，环比-17.4%, 环比、同比下

降幅度均较大，主要原因在于春节提前造成的影响。 

 三一重工稳居第一，国产品牌市占率持续提升：从重点企业来看，1 月

三一重工销量 3324 台，单月市占率 28%，增速领先行业，龙头地位稳

固，单月市占率不断提升市场份额创历史新高（2018 年市占率在 22%

左右）；2018 年 7 月份推出 H 系列后，40 吨以上挖掘机市占率提升明

显，2019 年 1 月 40 吨以上大挖中三一的市占率已高达 44%（市占率环

比+71%）。徐工、卡特彼勒、柳工紧随其后，单月市占率分别为 13.72%、

11.34%、7.22%均有所上升。国产品牌市占率持续上升，本月市占率达

63%，日系、欧美、韩系品牌市场份额分别为 12%、14%、10%，均有

所下降。 

 出口销量同比增速略有上升，小挖增速领先中大挖：1 月挖机出口 1614

台，同比+42%，增速略有上升，占比 14%，提升显著，出口销量持续

超预期（其中三一出口 630 台，同比+50%）。2018 年以来，挖掘机出口

量同比维持高增速，2019 年出口将继续成为新的增长点。国内厂商海

外布局多年，叠加“一带一路”沿线的工程需求对挖掘机出口的拉动作

用，预计未来出口销量依旧维持高增长。国内方面，东部、中部、西部

地区分别实现销量 3980、2793、3361 台，同比+28%、-0.4%、- 8%，

市占率分别为 34%、24%、29%，东西部市占率略有上升，中部市占

率有所下降。就吨位销售情况分析，1 月小挖、中挖、大挖销量分别为

6056 台、3877 台、1823 台，同比增长 17.59%、6.89%、-0.05%，分别

占比 52%、33%、16%，大中挖占比有所上升，小挖占比略有下滑。由

于 2017 年中大挖销量增速较快，基数较高，目前中大挖销量增速均有

减缓，小挖势头强劲占比持续扩大。 

 下游房地产投资增速略有放缓，预期基建发力利好工程机械： 12 月房

地产投资完成额同比上涨 8.2%，2018 年全年累计同比上涨 9.5%；房屋

新开工面积单月同比上升 20.5%，2018 年全年累计同比上升 17.2%，房

地产投资增速略有下降。2018 年基建投资累计同比上涨 3.8%。近期国

家政策放松，以交通基础设施为代表的基建项目审批明显加快，基建投

资有望迎来反弹。此外，环保核查趋严将加快更新需求释放，国三切换

国四标准有望推动更新需求提前释放，拉长工程机械行业景气周期。 

 货币环境持续宽松，预计工程机械盈利能力持续提升：根据央行公布的
数据，中国 1 月新增人民币贷款 32300 亿人民币，预期 30000 亿人民
币；社会融资规模增量 46400 亿人民币，预期 33070 亿人民币。人民
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1、《12 月挖掘机同比+14%环比
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《起重机、推土机、装载机、压
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3、《11 月挖掘机同比+15%环比

+4%，1-11 月累计销量已破历史

最高年销量》-2018-12-9 

4、《起重机高基数下维持增长，

推土机装载机环比同比均小幅

增长》-2018-11-22 

5、《10 月挖掘机同比+44.9%，

1-10 月累计销量创历史新高，全

年销量或超 20 万台》-2018-11-7 

6、《工程机械：9 月挖掘机同比

+28%，前三季度累计销量创历

史新高》-2018-10-13 

7、《工程机械：起重机销量同比

持续高增长，推土机、压路机销

量同比略下滑》-2018-09-25 

8、《工程机械：8 月挖掘机同比

+33%，出口数据持续超预期，

全年挖机销量或达 20 万台》
-2018-9-07 

 

2、《机械设备：起重机接力挖机

高增长，龙头业绩存在上调空

间》2018-07-01 
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币贷款与社融数据均超预期。延续了货币宽松的宏观经济整体态势。除 

了信贷和融券融资继续改善之外，地方政府专项债的提前发放，以及年
初票据的大增均对社融回升有所贡献。信贷、社融的增加、降息降准的
逐步推进，均带来货币环境持续宽松。我们预计工程机械板块的盈利能
力仍将持续提升。 

投资建议：持续首推【三一重工】： 1、全系列产品线竞争优势、龙头

集中度不断提升；2、出口不断超预期、3、行业龙头估值溢价。其余推

荐【恒立液压】：中国液压行业龙头，拓展国际业务绑定龙头增长性可

期。建议关注徐工机械、柳工、中国龙工、中联重科。 

 风险提示：一带一路实施低于预期；固定资产和房地产投资低于预期。 
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附录一：挖掘机同比数据 

图 1：单月同比+10%，行业景气度延续   图 2：三一单月同比+49%，高基数下仍维持增长  图 2：三一累计同比+51%，尽显龙头风采 

 

 

 

 

 

 

数据来源：工程机械协会，东吴证券研究所   数据来源：工程机械协会，东吴证券研究所  数据来源：工程机械协会，东吴证券研究所 

      

 

图 3：柳工单月同比+4%，增长态势有所放缓  图 4：厦工单月同比-87%，竞争力不足 

 

 

 
数据来源：工程机械协会，东吴证券研究所  

数据来源：工程机械协会，东吴证券研究所 
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附录二：挖掘机下游数据 
图 5：基础设施建设投资增速放缓，国家政策放松助力反弹 

 
数据来源：Wind,东吴证券研究所 

 

图 6：房屋新开工面积累计增速有所上升  图 7：房地产投资完成额同比增速略有下降 

 

 

 
数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图 8：铁路固定资产投资额累计同比增速持续放缓  图 9：公路建设固投单月同比增速略有放缓 

 

 

 
数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 
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图 10：水利管理业固定资产投资单月同比出现负增长  图 11：下游采矿业投资完成情况持续下跌 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

附录三：挖掘机市场份额分析 

图 12：重点企业单月市占率，三一独占鳌头  图 13：重点企业累计市占率，三一上升势头强劲 

 

 

 

数据来源：工程机械协会，东吴证券研究所  数据来源：工程机械协会，东吴证券研究所 

 

 

 

附录四：挖掘机区域销量分析 

图 14：国产品牌市占率达 63.39% 

 
数据来源：工程机械协会，东吴证券研究所 
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图 15：各区域占比较稳定，出口占比亮眼  

 

 

数据来源：工程机械协会，东吴证券研究所  

 

附录五：挖掘机产品结构分析 

图 16：各机型持续景气，小挖势头持续强劲  

 

 

数据来源：工程机械协会，东吴证券研究所  

 

附录六：挖掘机销量、同比、环比、累计同比数据 

图表 17：行业销量 

 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 总计 

2007 2889 3014 11291 10293 6408 4419 3460 3833 4421 5239 5743 5576 66586 

2008 3946 6183 16750 11900 7464 5665 4304 4125 5202 4332 3610 3692 77173 

2009 2287 8426 13314 10742 7339 6667 5818 6263 7918 8757 8741 8740 95012 

2010 8029 8631 30132 21853 16318 11741 8964 8846 11647 12349 14426 13877 166813 

2011 11121 20570 44150 27058 14288 10443 7665 7864 8868 8922 8908 8495 178352 

2012 5221 15618 23248 15370 10870 8287 5886 5495 5905 5921 6657 7105 115583 

2013 4999 6059 21764 16257 11547 8328 6351 6221 6837 7447 8004 8590 112404 

2014 4533 9410 20075 12910 7965 6311 4616 4494 4559 4975 5184 5475 90507 

2015 3564 2614 11516 8488 5370 4158 3236 3016 3185 3394 3860 3948 56349 

2016 2950 3654 13744 7159 5481 4449 3664 4370 5459 5816 6664 6910 70320 

2017 4548 14530 21389 14397 11271 8933 7656 8714 10496 10541 13822 14005 140302 

2018 10687 11113 38261 26561 19313 14188 11123 11588 13408 15274 15877 16017 203420 
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2019 11756            11756 
 

数据来源：工程机械协会，东吴证券研究所 

 

图表 18：三一销量 

 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 总计 

2008 132 142 404 375 271 271 255 151 293 240 196 370 3100 

2009 120 477 880 624 493 415 302 390 514 782 530 642 6169 

2010 622 548 2245 1409 1148 867 786 860 983 1183 2105 1398 14154 

2011 1579 1999 4622 3208 1227 1123 850 829 1126 1112 1307 1631 20613 

2012 602 2066 4523 2013 1333 1023 832 552 624 627 753 671 15619 

2013 864 1050 3073 2419 1453 1006 818 802 1046 1043 1046 1062 15682 

2014 576 1385 3109 1791 1071 956 727 748 728 908 882 759 13640 

2015 564 506 2143 1523 881 672 626 561 558 570 684 710 9998 

2016 592 770 2483 1590 1021 782 706 872 1112 1265 1416 1449 14058 

2017 1017 3615 4519 3026 2261 1716 1726 2059 2404 2520 3099 3207 31169 

2018 2233 2338 8289 6142 4331 3155 2795 2815 3529 3546 3863 3899 46935 

2019    3324            3324 
 

数据来源：工程机械协会，东吴证券研究所 

  

图表 19：柳工销量 

 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 总计 

2008 91 143 358 303 276 221 181 193 178 261 256 118 2579 

2009 121 233 358 302 230 219 183 222 264 243 278 352 3005 

2010 243 226 775 701 538 520 293 344 507 403 475 570 5595 

2011 639 679 1438 806 575 612 392 425 475 404 513 480 7438 

2012 217 452 845 838 592 401 268 279 366 266 391 380 5295 

2013 201 194 767 668 459 494 291 338 224 418 321 520 4895 

2014 270 365 1001 368 342 287 228 180 164 211 347 390 4153 

2015 192 122 602 410 278 253 170 133 144 162 190 141 2797 

2016 170 148 657 328 285 348 208 180 270 299 318 328 3539 

2017 313 654 1120 883 741 488 481 557 644 631 863 803 8178 

2018 819 727 2569 1604 1284 1037 835 810 814 1270 1388 1113 14270 

2019 849            849 
 

数据来源：工程机械协会，东吴证券研究所 

 

 

图表 20：厦工销量 

 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 总计 

2008   100 99 63 34 71 55 29 25 42 20  

2009 36 100 90 131 91 58 68 67 61 64 100 349 1215 

2010 138 101 301 340 360 368 165 142 245 241 206 195 2802 

2011 319 301 1389 374 455 245 182 241 255 145 197 150 4253 

2012 111 252 550 630 302 253 197 123 202 223 233 167 3243 

2013 113 107 353 277 263 217 180 196 185 165 165 180 2401 
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2014 96 140 366 295 168 204 92 68 72 113 134 145 1893 

2015 146 58 218 184 111 68 68 77 84 59 81 52 1206 

2016 119 60 382 151 151 87 80 91 80 71 50 43 1365 

2017 55 77 141 79 112 101 79 79 84 83 135 43 1068 

2018 63 31 97 93 41 35 24 27 18 30 28 33 520 

2019 8            8 
 

数据来源：工程机械协会，东吴证券研究所 

 

 

图表 21：行业同比  

 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 

2008 37% 105% 48% 16% 16% 28% 24% 8% 18% -17% -37% -34% 

2009 -42% 36% -21% -10% -2% 18% 35% 52% 52% 102% 142% 137% 

2010 251% 2% 126% 103% 122% 76% 54% 41% 47% 41% 65% 59% 

2011 39% 138% 47% 24% -12% -11% -14% -11% -24% -28% -38% -39% 

2012 -53% -24% -47% -43% -24% -21% -23% -30% -33% -34% -25% -16% 

2013 -4% -61% -6% 6% 6% 0% 8% 13% 16% 26% 20% 21% 

2014 -9% 55% -8% -21% -31% -24% -27% -28% -33% -33% -35% -36% 

2015 -21% -72% -43% -34% -33% -34% -30% -33% -30% -32% -26% -28% 

2016 -17% 40% 19% -16% 2% 7% 13% 45% 71% 71% 73% 75% 

2017 54% 298% 56% 101% 106% 101% 109% 99% 92% 81% 107% 103% 

2018 135% -24% 79% 84% 71% 59% 45% 33% 28% 45% 15% 14% 

2019 10%            
 

数据来源：工程机械协会，东吴证券研究所 

 

 

图表 22：行业环比  

 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 

2007  4% 275% -9% -38% -31% -22% 11% 15% 19% 10% -3% 

2008 -29% 57% 171% -29% -37% -24% -24% -4% 26% -17% -17% 2% 

2009 -38% 268% 58% -19% -32% -9% -13% 8% 26% 11% 0% 0% 

2010 -8% 7% 249% -27% -25% -28% -24% -1% 32% 6% 17% -4% 

2011 -20% 85% 115% -39% -47% -27% -27% 3% 13% 1% 0% -5% 

2012 -39% 199% 49% -34% -29% -24% -29% -7% 7% 0% 12% 7% 

2013 -30% 21% 259% -25% -29% -28% -24% -2% 10% 9% 7% 7% 

2014 -47% 108% 113% -36% -38% -21% -27% -3% 1% 9% 4% 6% 

2015 -35% -27% 341% -26% -37% -23% -22% -7% 6% 7% 14% 2% 

2016 -25% 24% 276% -48% -23% -19% -18% 19% 25% 7% 15% 4% 

2017 -34% 219% 47% -33% -22% -21% -14% 14% 20% 0% 31% 1% 

2018 -24% 4% 244% -31% -27% -27% -22% +4% 16% 14% 4% 1% 

2019 -27%            
 

数据来源：工程机械协会，东吴证券研究所 
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图表 23：行业累计同比  

 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 

2008 37% 72% 57% 36% 33% 32% 31% 29% 28% 24% 18% 14% 

2009 -42% 6% -11% -10% -9% -6% -3% 1% 5% 11% 17% 23% 

2010 251% 56% 95% 97% 102% 98% 94% 88% 83% 79% 77% 76% 

2011 39% 90% 62% 50% 38% 32% 28% 25% 21% 16% 11% 7% 

2012 -53% -34% -42% -42% -40% -38% -38% -37% -37% -37% -36% -35% 

2013 -4% -47% -26% -17% -14% -12% -11% -9% -8% -6% -4% -3% 

2014 -9% 26% 4% -4% -9% -11% -13% -14% -15% -17% -18% -19% 

2015 -21% -56% -48% -44% -43% -42% -41% -40% -40% -39% -38% -38% 

2016 -17% 7% 15% 5% 5% 5% 6% 8% 13% 17% 21% 25% 

2017 54% 189% 99% 99% 100% 100% 101% 101% 100% 98% 99% 99% 

2018 135% 14% 48% 58% 60% 60% 59% 56% 53% 52% 48% 45% 

2019 10%            
 

数据来源：工程机械协会，东吴证券研究所 

 

 

 

图表 24：三一同比  

 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 

2009 -9% 236% 118% 66% 82% 53% 18% 158% 75% 226% 170% 74% 

2010 418% 15% 155% 126% 133% 109% 160% 121% 91% 51% 297% 118% 

2011 154% 265% 106% 128% 7% 30% 8% -4% 15% -6% -38% 17% 

2012 -62% 3% -2% -37% 9% -9% -2% -33% -45% -44% -42% -59% 

2013 44% -49% -32% 20% 9% -2% -2% 45% 68% 66% 39% 58% 

2014 -33% 32% 1% -26% -26% -5% -11% -7% -30% -13% -16% -29% 

2015 -2% -63% -31% -15% -18% -30% -14% -25% -23% -37% -22% -6% 

2016 5% 52% 16% 4% 16% 16% 13% 55% 99% 122% 107% 104% 

2017 72% 369% 82% 90% 121% 119% 144% 136% 116% 99% 119% 121% 

2018 120% -35% 83% 103% 92% 84% 62% 37% 47% 41% 25% 22% 

2019 49%            
 

数据来源：工程机械协会，东吴证券研究所 

 

 

图表 25：三一环比  

 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 

2008  8% 185% -7% -28% 0% -6% -41% 94% -18% -18% 89% 

2009 -68% 298% 84% -29% -21% -16% -27% 29% 32% 52% -32% 21% 

2010 -3% -12% 310% -37% -19% -24% -9% 9% 14% 20% 78% -34% 

2011 13% 27% 131% -31% -62% -8% -24% -2% 36% -1% 18% 25% 

2012 -63% 243% 119% -55% -34% -23% -19% -34% 13% 0% 20% -11% 

2013 29% 22% 193% -21% -40% -31% -19% -2% 30% 0% 0% 2% 

2014 -46% 140% 124% -42% -40% -11% -24% 3% -3% 25% -3% -14% 

2015 -26% -10% 324% -29% -42% -24% -7% -10% -1% 2% 20% 4% 
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2016 -17% 30% 222% -36% -36% -23% -10% 24% 28% 14% 12% 2% 

2017 -30% 255% 25% -33% -25% -24% 1% 19% 17% 5% 23% 3% 

2018 -30% 5% 255% -26% -29% -27% -11% 1% 25% 0% 9% 1% 

2019 -15%            
 

数据来源：工程机械协会，东吴证券研究所 

 

 

图表 26：三一累计同比  

 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 

2009 -9% 118% 118% 100% 96% 89% 79% 85% 84% 97% 102% 99% 

2010 418% 96% 131% 130% 130% 127% 130% 129% 125% 113% 131% 129% 

2011 154% 206% 140% 136% 112% 101% 92% 82% 75% 66% 49% 46% 

2012 -62% -25% -12% -19% -17% -16% -15% -16% -18% -20% -21% -24% 

2013 44% -28% -31% -20% -16% -15% -14% -11% -8% -4% -2% 0% 

2014 -33% 2% 2% -7% -10% -10% -10% -10% -11% -12% -12% -13% 

2015 -2% -45% -37% -31% -29% -29% -28% -28% -28% -28% -28% -27% 

2016 5% 27% 20% 15% 15% 15% 15% 18% 24% 30% 36% 41% 

2017 72% 240% 138% 124% 124% 123% 125% 126% 125% 122% 122% 122% 

2018 120% -1% 41% 56% 62% 64% 64% 61% 59% 58% 54% 51% 

2019 49%            
 

数据来源：工程机械协会，东吴证券研究所 

 

 

图表 27：柳工同比  

 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 

2009 33% 63% 0% 0% -17% -1% 1% 15% 48% -7% 9% 198% 

2010 101% -3% 116% 132% 134% 137% 60% 55% 92% 66% 71% 62% 

2011 163% 200% 86% 15% 7% 18% 34% 24% -6% 0% 8% -16% 

2012 -66% -33% -41% 4% 3% -34% -32% -34% -23% -34% -24% -21% 

2013 -7% -57% -9% -20% -22% 23% 9% 21% -39% 57% -18% 37% 

2014 34% 88% 31% -45% -25% -42% -22% -47% -27% -50% 8% -25% 

2015 -29% -67% -40% 11% -19% -12% -25% -26% -12% -23% -45% -64% 

2016 -11% 21% 9% -20% 3% 38% 22% 35% 88% 85% 67% 133% 

2017 84% 342% 70% 169% 160% 40% 131% 209% 139% 111% 171% 145% 

2018 162% 11% 129% 82% 73% 113% 74% 45% 26% 101% 61% 39% 

2019 4%            
 

数据来源：工程机械协会，东吴证券研究所 

 

 

图表 28：柳工环比  

 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 

2008  57% 150% -15% -9% -20% -18% 7% -8% 47% -2% -54% 

2009 3% 93% 54% -16% -24% -5% -16% 21% 19% -8% 14% 27% 

2010 -31% -7% 243% -10% -23% -3% -44% 17% 47% -21% 18% 20% 
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2011 12% 6% 112% -44% -29% 6% -36% 8% 12% -15% 27% -6% 

2012 -55% 108% 87% -1% -29% -32% -33% 4% 31% -27% 47% -3% 

2013 -47% -3% 295% -13% -31% 8% -41% 16% -34% 87% -23% 62% 

2014 -48% 35% 174% -63% -7% -16% -21% -21% -9% 29% 64% 12% 

2015 -51% -36% 393% -32% -32% -9% -33% -22% 8% 13% 17% -26% 

2016 21% -13% 344% -50% -13% 22% -40% -13% 50% 11% 6% 3% 

2017 -5% 109% 71% -21% -16% -34% -1% 16% 16% -2% 37% -7% 

2018 2% -11% 253% -38% -20% -19% -19% -3% 0% 56% 9% -20% 

2019 -24%            
 

数据来源：工程机械协会，东吴证券研究所 

 

 

图表 29：柳工累计同比  

 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 

2009 33% 51% 20% 13% 6% 5% 5% 6% 10% 8% 8% 17% 

2010 101% 32% 75% 92% 100% 105% 100% 95% 95% 92% 89% 86% 

2011 163% 181% 122% 83% 67% 58% 56% 53% 46% 42% 38% 33% 

2012 -66% -49% -45% -34% -29% -30% -30% -30% -30% -30% -29% -29% 

2013 -7% -41% -23% -22% -22% -17% -15% -12% -15% -10% -11% -8% 

2014 34% 61% 41% 10% 2% -5% -7% -11% -12% -16% -14% -15% 

2015 -29% -51% -44% -34% -32% -29% -29% -29% -28% -28% -29% -33% 

2016 -11% 1% 6% -2% -1% 4% 6% 8% 13% 17% 21% 27% 

2017 84% 204% 114% 128% 134% 117% 118% 125% 127% 125% 130% 131% 

2018 162% 60% 97% 93% 89% 91% 90% 85% 79% 81% 78% 74% 

2019 4%            
 

数据来源：工程机械协会，东吴证券研究所 

 

 

图表 30：厦工同比  

 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 

2009   -10% 32% 44% 71% -4% 22% 110% 156% 138% 1645% 

2010 283% 1% 234% 160% 296% 534% 143% 112% 302% 277% 106% -44% 

2011 131% 198% 361% 10% 26% -33% 10% 70% 4% -40% -4% -23% 

2012 -65% -16% -60% 68% -34% 3% 8% -49% -21% 54% 18% 11% 

2013 2% -58% -36% -56% -13% -14% -9% 59% -8% -26% -29% 8% 

2014 -15% 31% 4% 6% -36% -6% -49% -65% -61% -32% -19% -19% 

2015 52% -59% -40% -38% -34% -67% -26% 13% 17% -48% -40% -64% 

2016 -18% 3% 75% -18% 36% 28% 18% 18% -5% 20% -38% -17% 

2017 -54% 28% -63% -48% -26% 16% -1% -13% 5% 17% 170% 0% 

2018 15% -60% -31% 18% -63% -65% -70% -66% -79% -64% -79% -23% 

2019 -87%            
 

数据来源：工程机械协会，东吴证券研究所 
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图表 31：厦工环比  

 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 

2008    -1% -36% -46% 109% -23% -47% -14% 68% -52% 

2009 80% 178% -10% 46% -31% -36% 17% -1% -9% 5% 56% 249% 

2010 -60% -27% 198% 13% 6% 2% -55% -14% 73% -2% -15% -5% 

2011 64% -6% 361% -73% 22% -46% -26% 32% 6% -43% 36% -24% 

2012 -26% 127% 118% 15% -52% -16% -22% -38% 64% 10% 4% -28% 

2013 -32% -5% 230% -22% -5% -17% -17% 9% -6% -11% 0% 9% 

2014 -47% 46% 161% -19% -43% 21% -55% -26% 6% 57% 19% 8% 

2015 1% -60% 276% -16% -40% -39% 0% 13% 9% -30% 37% -36% 

2016 129% -50% 537% -60% 0% -42% -8% 14% -12% -11% -30% -14% 

2017 28% 40% 83% -44% 42% -10% -22% 0% 6% -1% 63% -68% 

2018 47% -51% 213% -8% -56% -15% -31% 13% -33% 67% -7% 18% 

2019 -76%            
 

数据来源：工程机械协会，东吴证券研究所 

 

 

图表 32：厦工累计同比  

 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 

2009 283% 76% 139% 146% 177% 218% 209% 199% 208% 213% 201% 131% 

2010 131% 159% 272% 171% 129% 92% 84% 83% 74% 63% 57% 52% 

2011 -65% -41% -55% -35% -35% -32% -30% -31% -30% -27% -25% -24% 

2012 2% -39% -37% -45% -40% -37% -34% -29% -28% -28% -28% -26% 

2013 -15% 7% 5% 6% -4% -5% -10% -16% -21% -21% -21% -21% 

2014 -15% 7% 5% 6% -4% -5% -10% -16% -21% -22% -21% -21% 

2015 52% -14% -30% -32% -33% -38% -37% -35% -32% -34% -34% -36% 

2016 -18% -12% 33% 17% 20% 21% 21% 21% 18% 19% 15% 13% 

2017 -54% -26% -51% -51% -46% -41% -37% -36% -33% -30% -22% -22% 

2018 15% -29% -30% -19% -30% -36% -40% -43% -47% -48% -52% -51% 

2019 -87%            
 

数据来源：工程机械协会，东吴证券研究所 
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