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 本周观点：近期，中共中央、国务院印发了《粤港澳大湾区发展规划纲

要》，其中重点提出支持发展电子信息制造业和智能制造。我们认为，粤

港澳地区之电子信息制造业多年来领跑全球，在国内人力成本持续上升、

政策大力支持、产业转型升级的大背景下，电子信息制造业的发展升级

将为智能制造行业带来绝佳的发展契机。 

首先，粤港澳地区电子信息制造业基础雄厚，发展潜力巨大，全球高端

电子信息制造业持续向国内转移，粤港澳未来仍将领跑全球。 

其次，国内人力成本持续上升，智能装备的性价比逐步凸显。尽管自动

化装备仍存在首次购置资金壁垒高的劣势，但长期来看已经较人工有较

高性价比。 

此外，电子产品不断升级，内部结构越来越精细，使得更多工序不再适

合人工作业；这些因素将为粤港澳地区智能制造行业的发展带来时代性

机遇。  

投资策略：《粤港澳大湾区发展规划纲要》提出支持发展电子信息制造业

和智能制造。建议关注由电子产品升级带来的智能装备的需求，建议关

注大族激光、拓斯达、昊志机电、智云股份、联得装备、劲拓股份等上

市公司。 

 行业要闻荟萃：（1）交通部提出推进长江经济带沿江高铁建设。（2）相

干公司第一款精密激光切割机 ExactCut 问世。 

 行情回顾：申万机械设备行业指数上周（2019.2.25-2019.3.1）上升

6.08%，同期沪深 300 指数上升 6.52%，跑输市场 0.44 个百分点。在

申万机械设备行业的所有二级子行业中，股价涨幅较大的子行业为重型

机械（17.5%）、机床工具（9.6%）、印刷包装机械（8.7%）。 

 风险提示：（1）宏观经济波动风险：如果宏观经济发生波动，全国固定

资产投资增速下滑，相关设备采购动力不足，机械板块业绩将受到明显

影响。（2）钢材等原材料价格大幅波动风险：当上游原材料包括钢材、

铝材等价格大幅上涨，直接影响到机械行业整体毛利率。（3）全球原油

价格大幅波动风险：油服作为机械行业中的重要板块，与全球原油价格

高度相关，如果油价大跌，油服企业订单不足，业绩将不达预期。（4）

研发投入不足风险：工业机器人、激光设备等处于进口替代的阶段，如

果国内企业研发投入不足、市场推广缓慢，则相关企业存在业绩不达预

期的风险。 
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一、 行业观点与投资策略 

本周观点：近期，中共中央、国务院印发了《粤港澳大湾区发展规划纲要》，其中明确提出以深圳、

东莞为核心在珠江东岸打造具有全球影响力和竞争力的电子信息等世界级先进制造业产业集群，并

提出将推动制造业智能化发展，以机器人及其关键零部件、高速高精加工装备和智能成套装备为重

点，大力发展智能制造装备。我们认为，粤港澳地区之电子信息制造业多年来领跑全球，在国内人

力成本持续上升、政策大力支持、产业转型升级的大背景下，电子信息制造业的发展升级将为智能

制造行业带来绝佳的发展契机。 

粤港澳的电子信息制造业，根基深厚，潜力巨大：中国是全球电子产品最大的生产国，每年生产制

造了全球 90%以上的智能手机和笔记本电脑、50%以上的 PCB、50%以上的 LED 芯片、40%以上

的通信设备、50%-80%的各类家用电器，随着半导体、面板等高端零部件产能向国内大规模转移，

中国未来仍将在电子信息制造业领域领跑全球。而粤港澳大湾区又是中国的电子信息制造业的中心，

据统计，2016 年，粤港澳地区电子信息制造业规模以上工业总产值达到 3.12 万亿，占全国比重的

1/3。 

图表1 2017 年全球通信设备供应商的市场份额(%)  图表2 2018 年中国制造智能手机占全球比例（%） 

 

 

 

资料来源：IHS Markit，平安证券研究所  资料来源：wind，平安证券研究所 

图表3 中国生产了全球 50%以上的 PCB  图表4 中国 LED 芯片产能占全球的 50%以上 

 

 

 

资料来源：Prismark，平安证券研究所  资料来源：LEDinside，平安证券研究所 
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图表5 2016 年珠三角 8 个城市电子信息制造业规模企业工业总产值 

 

资料来源:各城市统计年鉴，平安证券研究所 

经济性凸显，智能装备受益于持续上升的人力成本：2011 年 A 股电子行业上市公司员工的平均年薪

仅为 6.48 万/年，而到了 2017 年则达到了 12.32 万元，6 年之间提高了 90%。另一方面，随着技术

的不断成熟，和我国市场的不断开放，自动化装备的价格逐年降低。尽管自动化装备仍存在首次购

置资金壁垒高的劣势，但长期来看已经较人工有较高性价比。 

产品升级决定了电子信息制造业智能化改造的必要性：相比其他制造行业来看，电子信息制造业劳

动力密度更高，A 股电子行业的人均产值仅为 92 万元/人，是所有制造业中最低的。此外，电子类

产品内部结构越来越小，功能越来越多，这个趋势当下仍在继续，电视、电脑、手机等各类产品，

都在快速的进化，使得越来越多的工序不再适合人工作业。 

投资建议：2019 年 2 月 18 日，中共中央、国务院印发了《粤港澳大湾区发展规划纲要》，其中重点

提出支持发展电子信息制造业和智能制造。我们认为：（1）粤港澳地区电子信息制造业基础雄厚，

发展潜力巨大，全球高端电子信息制造业持续向国内转移，粤港澳未来仍将领跑全球；（2）国内人

力成本持续上升，智能装备的性价比逐步凸显；（3）电子产品不断升级，内部结构越来越精细，使

得更多工序不再适合人工作业；这些因素将为粤港澳地区智能制造行业的发展带来时代性机遇。建

议关注由电子产品升级带来的智能装备的需求，建议关注大族激光、拓斯达、昊志机电、智云股份、

联得装备、劲拓股份等上市公司。 

 

二、 行业要闻荟萃 

交通部提出推进长江经济带沿江高铁建设 

2 月 28 日，交通部副部长刘小明指出，要推进长江经济带高铁的规划建设。2018 年已规划建设成

都、重庆至上海沿江高铁通道，并分段启动前期工作。 

点评：高铁建设依旧是当前我国交通建设的重头戏。推进长江经济带沿江高铁规划建设，有望开建

多条高铁，带动高铁车辆需求增长。 

相干公司第一款精密激光切割机 ExactCut 问世 

日前，相干公司宣布推出第一款 Exact 系列精细材料激光加工设备。ExactCut™微加工系统可用于

金属、合金、蓝宝石、多晶金刚石（PCD）和陶瓷等材料的精密切割。 

点评：随着电子、医疗器械等产业的不断升级，精密加工成为激光行业新的发展趋势。相干公司作

为全球领先的激光器和激光技术供应商，较早布局精密加工领域。我们预计用于精密加工的激光器

和激光加工设备将受到越来越多企业的重视。 
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三、 行情回顾 

申万机械设备行业指数上周（2019.2.25-2019.3.1）上升 6.08%，同期沪深 300 指数上升 6.52%，

跑输市场 0.44 个百分点。在申万所有 28 个一级行业中，银行、钢铁和建筑材料等行业涨幅较大，

机械设备行业周涨幅位于第 16 位。 

图表6 机械设备（申万）指数上周上升 6.08%，跑输沪
深 300 指数 0.44 个百分点 

 
图表7 机械行业周涨幅（%）在所有申万一级行业中位列
第 16 位 

 

 

 

资料来源:wind，平安证券研究所  资料来源:wind，平安证券研究所 

在申万机械设备行业的所有二级子行业中，股价涨幅较大的子行业为重型机械（17.5%）、机床工具

（9.6%）、印刷包装机械（8.7%）。截至 3 月 1 日，申万机械行业整体市盈率为 29 倍，沪深 300 整

体市盈率为 13 倍。 

图表8 机械行业主要子行业股价周涨跌幅（%）  图表9 机械行业动态市盈率为 29 倍 

 

 

 

 资料来源:wind，平安证券研究所  资料来源:wind，平安证券研究所 
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