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ableProfit] 机械行业基本状况 
上市公司数 327 

行业总市值(百万元) 2,149,611.9 

行业流通市值(百万元) 1,601,262.8 
 

机械行业-市场走势对比 

 
公司持有该股票比例 

 
[Table_Report 相关报告 
1、《2019 机械行业年度策略：探寻星

光，静待黎明》-2019.1.1 

2、行业深度：《油气装备及服务：战

略看好油服！2018-2020 景气向上！》

-2018.03.22 

3、 行业深度：《工程机械：栉风沐雨，

玉汝于成——中泰机械“精品研究”系

列之一》-2017.8.21 

4、 行业深度：《半导体设备：迎来历

史性机遇！重点推荐北方华创、长川科

技、晶盛机电》-2017.11.09 

5、公司深度：《三一重工（600031）：

工程机械龙头，王者归来！》-2017.5.7 

 

 重点公司基本状况 
简称 市值 股价 

(元) 

EPS PE 评级 

（亿元） 2017A

 

2018E 2019E 2020E 201

7 

2018E 2019E 2020E 

三一重工 1070.40 12.78 0.27 0.80 1.18 1.38 47 16 11 9 买入 

中国中车 2611.60 9.1 0.38 0.39 0.48 0.54 24 23 19 17 买入 

北方华创 322.85 70.49 0.27 0.54 0.73 0.98 257 131 97 72 买入 

杰瑞股份 227.87 23.79 0.07 0.57 1.02 1.53 336 42 23 16 买入 

 [Table_Summary] 
 核心组合：三一重工(中泰 2 月金股)、杰瑞股份、北方华创、先导智能、中

国中车 

 重点股池：徐工机械、恒立液压、捷佳伟创、迈为股份、晶盛机电、海特高
新、威海广泰、华测检测、长川科技、中铁工业、中联重科、安徽合力、金
卡智能、机器人、艾迪精密、埃斯顿、美亚光电、海油工程、石化机械、中
海油服、天地科技、郑煤机、柳工、中鼎股份、杭氧股份、豪迈科技 

 核心观点：科创板加速高端装备崛起，看好工程机械龙头超预期表现  

1） 科创板加速高端装备崛起，有望带来 A 股相关标的估值溢价：本周上交
所陆续披露 2、3、4 批申报科创板企业名单，其中机械行业有 3 家：华
兴源创（半导体设备）、安瀚科技（医疗机器人）、中微半导体（半导
体设备）。 

2） 后工业化时代，坚定看好装备制造业龙头的表现：发达经济体进入后工
业化时期后，传统制造业进入成熟期。成熟期行业龙头拥有更高经营效
率、更低经营成本、更好品牌，市占率越来越大， ROE 有望持续提升。
2 月挖机销量同比+69%，聚焦业绩高增长的工程机械龙头——根据工程
机械协会，2019 年 2 月挖掘机销量同比+69%，国内+78%，出口+5%。
1-2 月国内外累计销量同比+40%。我们预计国内工程机械 3 月销量仍有
望保持 10%以上增速，行业复苏持续。推荐三一重工、恒立液压、徐工
机械。关注：中联重科、艾迪精密等。 

3） 聚焦成长性板块——半导体设备、锂电设备、光伏设备、军民融合等。
推荐北方华创、先导智能、晶盛机电、捷佳伟创、海特高新。 

半导体设备：国内设备高景气度对冲国际半导体设备周期下行。根
据 SEMI，北美半导体设备制造商 2 月出货金额 18.6 亿美元，较 1 月最
终数据减 1.7%，年减 23%，创 25 个月新低。SEMI 此前预期，今年存储
器厂设备支出恐将减少 30%，并将连带影响今年全球晶圆厂设备支出减
少 14%至 530 亿美元，但 2020 年将强劲复苏 27% ，达 670 亿美元，有
机会缔造新高纪录。国内半导体企业持续扩张加大资本支出将使国产半
导体设备行业继续受益，此外北方华创和长川科技等公司也均发布了定
增方案投入新项目扩大产能、延伸产业链。 

光伏设备：光伏平价上网逐步推进，高效电池片有望持续扩产。国
家发改委、能源局发布积极推进风电、光伏发电无补贴平价上网有关工
作的通知。PERC 电池是目前的主流技术路线，行业龙头厂商纷纷扩产来
抢占市场份额。重点关注电池片设备龙头厂商：捷佳伟创、迈为股份等。 

锂电设备：动力锂电扩产拉开序幕。先导智能、赢合科技等发布订
单公告，预示着 2019-2020 年动力锂电扩产开启。我们认为 2019-2020
年国内市场产能扩建超过 140GWh，海外市场产能扩建超过 150GWh，目前
锂电设备国产化已达 85%，设备市场加速洗牌，看好核心设备龙头。 

4） 油服：油价已反弹至 60 美元/桶（美油）以上，关注供给侧边际变化。
近期美国原油库存下降，OPEC 减产执行力较强。如未来油价能维持在美
油 50-60 美元/桶，结合国家能源安全提供国内市场需求的确定性，油服
仍然有较好机会，看好油服行业龙头：杰瑞股份、海油工程、石化机械。 

 上周交流：安徽合力 

【安徽合力】叉车销量有望继续稳健增长，行业龙头受益经济企稳 

 风险提示：基建及地产投资低于预期；原材料价格大幅波动；全球贸易摩擦
加剧；全球市场动荡风险；上市公司商誉大幅减值风险。 
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一、中泰机械：本周核心观点 

（1）核心组合：三一重工（2 月金股）、杰瑞股份、北方华创、先导智能、中
国中车 

（2）重点股池：徐工机械、恒立液压、捷佳伟创、迈为股份、晶盛机电等 

 徐工机械、恒立液压、捷佳伟创、迈为股份、晶盛机电、海特高新、威

海广泰、华测检测、长川科技、中铁工业、中联重科、安徽合力、金卡

智能、机器人、艾迪精密、埃斯顿、美亚光电、海油工程、石化机械、

中海油服、天地科技、郑煤机、柳工、中鼎股份、杭氧股份、豪迈科技 

（3）核心观点：科创板加速高端装备崛起，看好工程机械龙头超预期表现 

 科创板加速高端装备崛起，有望带来 A股相关标的的估值溢价：科创板

聚焦机械板块中的机器人、锂电设备及半导体设备等“高端装备”产业。

上交所 3月 1 日正式发布实施设立科创板并试点注册制相关业务规则和

配套指引，科创板的发行定价制度改革有利于吸引优质公司，推动社会

资源向科创领域聚集，交易和退市制度改革有利于改善流动性。 

本周上交所陆续披露 2、3、4 批申报科创板企业名单，其中机械行业有

3 家：华兴源创（半导体设备）、安瀚科技（医疗机器人）、中微半导

体（半导体设备）。相关 A 股可比标的为北方华创、长川科技、晶盛机

电、美亚光电等。 

 后工业化时代，坚定看好装备制造业龙头的表现：从产业周期理论中可

以得知，发达经济体进入后工业化时期后，传统制造业进入到成熟期。

成熟期的一个典型特征为行业龙头，因为它们拥有更高经营效率、更低

经营成本、更好品牌，市占率越来越大，龙头公司的 ROE有望持续提升。 

2 月挖机销量同比+69%，聚焦业绩高增长的工程机械龙头——根据工程

机械协会，2019年 2月挖掘机销量 18745台、同比+69%，其中国内销量 

17286 台、同比+78%，出口 1459 台、同比+5%。1-2 月国内外累计销量 

30501 台，同比+40%，国产品牌市占率为 59.3%，较 2018 年+3 pct， 其

中三一/徐工分别提升 4.4/0.9 pct。2018 年工程机械龙头业绩高速增

长，三一重工（预告 2018年净利润为 59-63.2亿元，+182%-202%）；恒

立液压（8.2-8.8 亿元，+115%-130%）；徐工机械（19.5-21.5 亿元，

+91%-111%）；中联重科（19.5-21.5 亿元，+46-61%）。我们预计国内

工程机械 3 月销量仍有望保持 10%以上增速，行业复苏持续。推荐三一

重工、恒立液压、徐工机械；中国中车、中铁工业，关注：中联重科、

艾迪精密等。 

 聚焦成长性板块——半导体设备、锂电设备、光伏设备、军民融合等。

推荐北方华创、先导智能、晶盛机电、捷佳伟创、海特高新。 

半导体设备：根据 SEMI，北美半导体设备制造商 2 月出货金额 18.6 亿

美元，较 1 月最终数据减 1.7%，年减 23%，创 25 个月新低。SEMI 此前
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预期，今年存储器厂设备支出恐将减少 30%，并将连带影响今年全球晶

圆厂设备支出减少 14%至 530 亿美元，但 2020 年将强劲复苏 27% ，达

670亿美元，有机会缔造新高纪录。 

国内半导体企业持续扩张加大资本支出将使国产半导体设备行业继

续受益：2019年 1月 3日，新华半导体公司成立，重点投资硅材料产业

及集成电路产业。中环股份、北方华创和长川科技等公司也均发布了定

增方案投入新项目扩大产能、延伸产业链。 

光伏设备：光伏平价上网逐步推进，高效电池片有望持续扩产。国家发

改委、能源局发布积极推进风电、光伏发电无补贴平价上网有关工作的

通知。PERC电池是目前的主流技术路线，行业龙头厂商纷纷扩产来抢占

市场份额。重点关注电池片设备龙头厂商：捷佳伟创、迈为股份等。 

锂电设备：动力锂电扩产拉开序幕。先导智能、赢合科技等发布订单公

告，预示着 2019-2020 年动力锂电扩产开启。我们认为 2019-2020 年国

内市场产能扩建超过 140GWh，海外市场产能扩建超过 150GWh，目前锂电

设备国产化已达 85%，设备市场加速洗牌，看好核心设备龙头先导智能。 

 油服：油价站稳 60 美元/桶（美油）以上，关注供给侧边际变化。近期

美国原油库存下降，OPEC 减产执行力较强。如未来油价能维持在美油

50-60美元/桶，结合国家能源安全提供国内市场需求的确定性，油服仍

然有较好机会，看好油服行业龙头：杰瑞股份、海油工程、石化机械。 

（4）上周报告/交流：安徽合力 

 安徽合力（600761）：叉车销量有望继续稳健增长，行业龙头受益经济
企稳 

事件：公司发布 2018 年年度业绩报告，全年实现收入为 96.67 亿
元，较上年同期增长 13.82%；归母净利润为 5.83 亿元，较上年同期增
35.22%。2018 年度拟 10 派 3.5 元。 

我们判断业绩增长的主要原因为： 产品销量持续增长，产品核心
竞争力稳固 

1） 公司是国内叉车龙头企业，2018 年叉车业务占主营业务比重超
98%。2018 年公司产品结构不断优化、市场占有率不断提升、
核心竞争力不断巩固。 

2） 2018 年公司主导产品实现销量 13.26 万台，同比增长 9.25%，
占全行业整车销量的 22.2%。 

3） 2019 年，公司制定的经营计划为：力争全年实现销售收入约 107
亿元，期间费用控制在约 13.5 亿元。 

宏观经济预期企稳背景下， 工业车辆销量有望继续稳健增长 

1） 工业车辆产品应用领域广泛，行业成熟度高、竞争较为激烈。
其周期性与宏观经济的整体运行质量密切相关。在国内宏观经
济预期有望企稳的背景下，工业车辆的销量仍有望保持稳健增
长。 

2） 工业车辆销售量稳步提升：据中国工程机械工业协会工业车辆
分会统计数据显示，2018 年全行业实现整车销售量 59.71 万台，
同比增长 20.21%，延续了近两年来持续增长的态势，但增速趋
缓。其中国内市场销售量 43.02 万台，同比增长 15.96%；实现
出口 16.69 万台，同比增长 32.77%。 
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3） 分产品种类来看：2018 年，电动平衡重乘驾式叉车（Ⅰ类车）
实现销量 6.30 万台，同比增长 19.09%；电动乘驾式仓储车辆
（Ⅱ类车）实现销量 1.20 万台，同比增长 17.97%；电动步行
式仓储车辆（Ⅲ类车）实现销量 20.59 万台，同比增长 46.63%； 
内燃平衡重式叉车（Ⅳ+Ⅴ类车）实现销量 31.60 万台，同比增
长 7.84%。其中，内燃平衡重式叉车在整体数量和单台平均价
值量方面仍占据着主导地位，但增速相对减缓，占行业销量的
比重也持续下降；电动步行式仓储车辆受益于用工成本的增加、
电商物流的发展以及经济型电动托盘搬运车代替手动托盘搬运
车的趋势，近年来销量保持较高的增速，占行业销量的比重持
续上升，但其单台平均价值量较低，对行业销售总收入的影响
远低于其对总销量的影响。 

公司海外业务稳步推进，注重研发，完善产业链布局 

1） 2018 年公司国外实现营收 16.14 亿元，同比增加 22.13%。 公
司加大与东南亚、非洲等国家及地区代理商合作，完成合力东
南亚中心的筹备设立工作； 同时依托合力欧洲中心，不断提升
区域市场辐射功能，欧洲地区销售量同比大幅增长，国际化运
营能力进一步提高。 

2） 2018 年研发投入 3.94 亿元，同比增长 21.44%。加快高端内燃
叉车、电动叉车、新能源及 AGV 系列新品研发工作。 

公司为工程车辆龙头，受益行业稳健增长。预计公司 2019-2021 年 
EPS 分别为 0.92、1.04、1.15 元，对应 PE 为 12x、11x、10x。维持“买
入”评级。 

风险提示：成本费用上升；行业竞争加剧；贸易摩擦导致出口量下降。 

 

（5）核心组合投资标的：三一重工、北方华创、中国中车等 

 三一重工（600031）：工程机械龙头，王者归来！ 

工程机械持续性有望超预期，从产品销量高增长进入业绩高增长兑现期。 

1、2018 年公司业绩持续高增长 

挖掘机国内连续 6 年第一，为利润最大贡献板块。混凝土机械全球第一，

汽车起重机行业前三。公司主导产品销售回暖，业绩逐季向上。 

2、关注公司可转债 

公司已发行 45 亿可转债：转股价 7.46 元，强制转股价 9.7 元。 

3、海外业务占比达 40%，转型军工 

公司海外收入占比达到 40%。公司坚决推进国际化、深耕“一带一路”，

总体产业布局分布和“一带一路”区域吻合度高； 

转型军工装备，受益军民融合，未来有望获得突破。 

 

 北方华创（002371）：半导体设备龙头：迎战略机遇期！ 

1、北方华创：半导体设备龙头，未来 2-3 年有望迎战略机遇期 

公司为中国半导体设备龙头，在行业中具有很高的战略价值。国家集成

电路产业投资基金（“大基金”）持股 7.5%，为第三大股东。2018 年

1-9 月净利润 1.69 亿元，同比增 110%；前三季度预收账款增长 84%，

存货增长 52%，在手订单饱满，未来业绩增长动能充足。 

2、公司股权激励彰显未来信心。增发加码 5-7nm 设备研发投入。 

3、半导体设备、真空设备及电子元器件为业绩增长三大驱动 

1） 公司半导体设备产品覆盖广泛。公司由七星华创和北方微电子战略
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合并。深耕高端集成电路和泛半导体领域，业务布局完善，稀释周期风

险。 

2） 电子元器件是公司传统优势业务，服务航空航天等单位，业绩稳步

增长。 

3） 真空设备增长动力强。真空设备下游为全球最大的光伏制造商隆基

股份。核心客户产能持续增加，北方华创作为长期供应商将从中受益。 

4、实力雄厚，有望逐步缩小与海外差距，提升半导体设备国产化率 

公司技术基础雄厚，研发投入高。拥有高质量研发和管理团队，近年研

发投入近年来大幅提升。公司 12 寸 90-28nm 集成电路工艺设备实现了

产业化，14nm 集成电路工艺设备进入了工艺验证阶段，国产化率有望

持续提升。 

投资建议：预计公司 2018-2020 年营收有望达 31、43、58 亿元，归母

净利润有望达 2.5、3.3、4.5 亿元。给予“买入”评级。 

 

 中国中车（601766）：轨交建设提速，整车龙头业绩有望持续向上 

1、三季报业绩同比增长 10.6%，毛利率、经营净现金流向好：公司发

布 2018 三季报，实现营业收入 1354 亿元，同比下降 3.8%；实现归母

净利润 75.3 亿元，同比增长 10.6%。经营净现金流为 33.5 亿元，去年

同期净流出 94.9 亿元；前三季度新签合同 2096 亿元，其中海外订单 39

亿美元。 

2、“专项债”集中发行，提供铁路基建“补短板”资金源，促进铁路

设备需求提升。2020 年，动车招标、交付有望稳定在 350 标列/年水平：

2018 年铁总已累计招标动车组 326 标列，全年交付有望达 350 标列。 

3、“公转铁”促进铁路货运投资加速，货车、机车需求有望大幅提升：

铁路运输拥有的运能大、能耗低、排放小、可靠性高的比较优势。预计

2018-2020 年铁路货车需求有望达 4.0/7.8/9.8 万辆，机车需求有望达

620/1200/1400 辆。 

4、投资建议：预计公司 2018-2020年净利润分为 119/138/156亿元， “补

短板”基建加速，有望提升轨交景气度。 
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二、市场回顾、行业与公司动态 

（1）市场回顾 

 上周机械板块（申万机械指数，801890）下跌 1.37%，落后上证综指

0.94pct，军工板块上涨 1.65%（申万国防军工指数，801740），领先

上证综指 2.08pct。 

（2）行业动态 

【科创板】上交所 29 日披露新受理科创板上市企业名单，分别为深圳

传音控股股份有限公司、赛诺医疗科学技术股份有限公司、安集微电子

科技（上海）股份有限公司、哈尔滨新光光电科技股份有限公司、杭州

当虹科技股份有限公司、中科星图股份有限公司、交控科技股份有限公

司、北京木瓜移动科技股份有限公司、中微半导体设备（上海）股份有

限公司。（财联社） 

【光伏装备】3 月 29 日讯，财政部公布第二批光伏扶贫补助目录和调整

后的第一批光伏扶贫补助目录。对列入可再生能源电价附加资金补助目

录内的光伏扶贫项目，财政部将优先拨付用于扶贫部分的补贴资金。其

中，国家电网公司、南方电网公司经营范围内的光伏扶贫项目，由国家

电网公司、南方电网公司分别负责补贴资金的申请和拨付；地方独立电

网企业经营范围内的光伏扶贫项目，由省级财政、价格、能源、扶贫主

管部门负责补贴资金的申请和拨付。对于村级电站和集中电站，用于扶

贫部分的补贴资金由电网企业或财政部门直接拨付至当地扶贫发电收入

结转机构，由扶贫主管部门监督足额拨付至光伏扶贫项目所在村集体。

（OFweek 光伏网） 

【新能源汽车】3 月 26 日，财政部、工信部等四部委发布关于进一步完

善新能源汽车推广应用财政补贴政策的通知。通知指出，降低新能源乘

用车、新能源客车、新能源货车补贴标准。通知 3 月 26 日起实施，2019

年 3 月 26 日至 2019 年 6 月 25 日为过渡期。过渡期期间，符合 2018

年技术指标要求但不符合 2019 年技术指标要求的销售上牌车辆，按照

通知对应标准的 0.1 倍补贴，符合 2019 年技术指标要求的销售上牌车

辆按 2018 年对应标准的 0.6 倍补贴。过渡期期间销售上牌的燃料电池

汽车按 2018 年对应标准的 0.8 倍补贴。过渡期后不再对新能源汽车给

予购置补贴，转为用于支持充电（加氢）基础设施“短板”建设和配套

运营服务等方面。（财联社） 

【工程机械】中国工程机械工业协会挖掘机械分会于 3 月 22 日发布《中

国挖掘机械行业市场不当竞争风险提示函》。行业内有部分制造企业盲

目追求市场占有率，制定的商务政策存在严重过度竞争倾向，低首付、

零首付再现，价格战不断升级，销售推荐会上品牌之间互相诋毁。上一

轮周期殷鉴未远，过度竞争的结果是“没有赢家”，因为短期“狂欢”

而形成的系统性风险或债务危机更是需要很长乃至几年的时间去消化，

有的企业更应该立足长远，理解周期，把握当下。（中国证券报） 

【央企改革】财联社 3 月 29 日讯，央企重组正酝酿新进展。记者获悉，
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中船集团（南船）与中船重工（北船）重组方案正在加快制定和上报，

船舶制造业“航母”呼之欲出。同时，央企专业化重组也将迎来新突破，

石油天然气管网公司组建料提速；新能源汽车、节能环保、海工装备、

有色金属等领域专业化平台正在积极打造。业内人士指出，今年将是央

企并购重组的活跃年，围绕做优做强主业，强强联合式战略性重组和专

业化重组将齐头并进，央企高质量发展将迈出新步伐。（中国证券报） 

（3）公司动态 

【新界泵业】公司 2019年 3月 25日披露年报，2018年实现营业总收入

15亿，同比下降 0.6%；实现归属于母公司所有者的净利润 1.3亿，同比

增长 0.9%；每股收益为 0.26元。报告期内，公司毛利率为 29.2%，较上

年提高 0.9个百分点，净利率为 8.8%，基本维持上年水平。 

【华伍股份】为进一步提升公司产品智能化、数字化水平，增强公司核

心竞争力，2019 年 3 月 21 日，公司与西人马联合测控（泉州）科技有

限公司签署了《战略合作框架协议》。西人马作为行业领先的 MEMS与高

端传感器芯片研发企业，在该领域具有技术领先优势。双方进行战略合

作，有助于公司进一步提升工业制动器及系统产品的智能化、数字化水

平，打造工业互联网平台，推动公司现有产品和系统高质量、智能化发

展，增强公司核心竞争力。 

【仁智股份】公司正在筹划以非公开发行股份及资产置换相结合的方式

购买科元精化 100%股权。本次交易预计构成重大资产重组暨关联交易。

公司自 2019年 3月 25日起停牌，并承诺争取 2019年 4月 9日起复牌。 

3 月 29日晚间发布公告称，预计一季度净亏 500 万元-1000 万元，

亏损金额有所缩减。 

【文一科技】公司 3 月 25 日发布年报，2018 年归属于母公司所有者的

净利润为 504.38万元，较上年同期减 36.56%；营业收入为 3.08亿元，

较上年同期减 1.73%；基本每股收益为 0.03元，较上年同期减 40.00%。 

【精功科技】公司 3 月 25日发布 2019年第一季度业绩预告，公司预亏

2000 万元至 2800 万元，同比由盈转亏。亏损原因是主导产品太阳能多

晶硅铸锭炉等光伏装备市场需求趋缓，销售处于低迷期，从而影响公司

总体经营业绩。 

【神开股份】公司预计 2019 年第一季度归属于上市公司股东的净利润

300万-600万元，上年同期则亏损 385.46万元。 

【江苏神通】公司 3 月 25 日发布年报，2018 年归属于母公司所有者的

净利润为 1.03 亿元，较上年同期增 65.62%；营业收入为 10.87 亿元，

较上年同期增43.91%；基本每股收益为0.2142元，较上年同期增62.52%。

预计一季度净利润为 4,260万元-5,157万元，同比增长 90%-130%。 

【杭锅股份】公司 3 月 25 日发布年报，2018 年归属于母公司所有者的

净利润为 2.44 亿元，较上年同期减 41.51%；营业收入为 35.72 亿元，

较上年同期增 2.02%；基本每股收益为 0.33元，较上年同期减 42.11%。 

【江特电机】公司披露 2019 年第一季度业绩预告，预计 2019年一季度

实现归属于上市公司股东的净利润 2968.36 万元–4947.27 万元，同比

下降 85%-75%。 

【达刚路机】公司 3 月 25 日发布年报，2018 年归属于母公司所有者的
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净利润为 1921.39万元，较上年同期减 55.66%；营业收入为 2.34亿元，

较上年同期减20.31%；基本每股收益为0.0605元，较上年同期减55.65%。

预计一季度净利润为 48万元-335万元，同比下降 65%-95%。 

【中信重工】公司 3月 25日晚间披露年报， 2018年实现营业收入 52.01

亿元，同比增长 12.55%；净利润 1.06亿元，同比增长 238.93%。 

【苏美达】公司 3月 25 日晚间披露年报，2018 年实现营业收入 819.59

亿元，同比增长 10.63%；实现归属于上市公司股东的净利润 4.55亿元，

同比增长 27.19%。 

【中核科技】公司 3 月 25 日晚间发布年报，2018 年归属于母公司所有

者的净利润为 1.03亿元，较上年同期增 131.11%；营业收入为 12.26亿

元，较上年同期增 40.33%；基本每股收益为 0.2686 元，较上年同期增

131.15%。 

【山东矿机】公司 3月 26日晚间发布公告称，预计一季度净利润为 3800

万元-5000万元，同比增长 0.49%-32.23%。 

【信捷电气】公司 3 月 27 日发布年度业绩快报称，2018 年归属于母公

司所有者的净利润为 1.51亿元，较上年同期增 22.20%；营业收入为 5.9

亿元，较上年同期增 22.07%。 

【郑煤机】公司发布 2018年财报，报告期内实现营收 260.12亿元，同

比增长 244.63%；归属于上市公司股东的净利润 8.32 亿元，同比增长

192.82%。 

【康斯特】公司 3 月 26 日晚间发布年报，2018 年归属于母公司所有者

的净利润为 7401.02万元，较上年同期增 39.61%；营业收入为 2.4亿元，

较上年同期增 18.53%。2018 年度拟 10派 1.5元。预计一季度净利润为

968万元-1,232万元，同比增长 10%-40%。 

【新劲刚】公司发布 2018年财报，报告期内实现营收 2.11 亿元，同比

下滑 15.62%；归属于上市公司股东的净利润 818.91 万元，同比下滑

66.77%；基本每股收益为 0.08元，同比下滑 69.23%。 

【巨星科技】公司 3 月 27 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年归属于

母公司所有者的净利润为 1781.66万元，上年同期亏损 1716.18万元；

营业收入为 16.85 亿元，较上年同期增 19.01%。预计一季度净利润为

13,981万元-15,729万元，同比增长 20.00%-35.00%。 

【博深工具】公司发布 2018 年业绩快报，2018 年营业总收入为 10.52

亿元，较上年同期增长 77.78%；归属于上市公司股东的净利润为 8500.98

万元，较上年同期增长 66.43%。预计一季度净利润为 1,499万元-2,098

万元，同比增长 0.00%-40.00%。 

【精测电子】公司 3 月 27 日发布公告称，预计一季度净利润为 7,800

万元-8,400万元，同比增长 59.66%-71.94%。 

【冰轮环境】公司发布 2018年年度报告，实现营业收入 36.06亿元，同

比增长 4.47%；归属于上市公司股东的净利润 2.82 亿元，同比下降

10.21%。 

【科新机电】公司 3 月 27 日发布年报，2018 年归属于母公司所有者的

净利润为 683.88万元，较上年同期增 14.27%；营业收入为 4.76亿元，

较上年同期增 42.54%。预计一季度净利润为 1,610万元-1,670万元，同

比增长 6.46倍-6.74 倍。 

【佳力图】公司 3 月 27 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年归属于母
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公司所有者的净利润为 1.07 亿元，较上年同期增 29.67%；营业收入为

5.35亿元，较上年同期增 16.20%。 

【宝鼎科技】公司 3月 27日晚间公告，预计 2019年一季度净利润为 1100

万元–1500万元，同比增长 117.74%-196.92%。 

【五洋停车】公司董事会于近日收到公司总经理侯友夫的书面辞职报告。

侯友夫辞职后仍担任公司董事、董事长职务。决定聘任张立永为公司总

经理。 

【豪迈科技】公司 3 月 27 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年归属于

母公司所有者的净利润为 7.39亿元，较上年同期增 9.36%；营业收入为

37.24亿元，较上年同期增 24.36%。2018年度拟 10派 3.75元。 

【新筑股份】公司披露 2019 年第一季度业绩预告，预计 2019年一季度

归属于上市公司股东的净利润为亏损 2000 万元–2500 万元，而上年同

期则盈利 501.03万元，同比由盈转亏。 

【宏盛股份】公司 3 月 27 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年归属于

母公司所有者的净利润为 3262.39万元，较上年同期增 32.89%；营业收

入为 4.15亿元，较上年同期增 12.83%。 

【龙源技术】公司 3 月 27 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年归属于

母公司所有者的净利润为 834.04 万元，较上年同期减 47.83%；营业收

入为 4.64亿元，较上年同期减 22.17%。 

【中大力德】公司 3月 27日晚间发布公告称，预计一季度净利润为 1,394

万元-1,774万元，同比增长 10%-40%。 

【华中数控】公司 3 月 27 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年归属于

母公司所有者的净利润为 1668.32万元，较上年同期减 49.24%；营业收

入为 8.2亿元，较上年同期减 16.81%。预计一季度净利润为-2,891万元

--2,391万元，亏损金额有所扩大。 

【中集集团】公司发布 2018年财报，公告显示，报告期内实现营收 934.98

亿元，同比增长 22.54%；归属于上市公司股东的净利润 33.8 亿元，同

比增长 34.72%。 

【赛象科技】公司预计 2019年度第一季度归属于上市公司股东的净亏损

1456.26万元-2398.72 万元，上年同期亏损 1507.82 万元。 

【宇环数控】公司 3 月 28 日发布公告称，预计一季度净利润为-960 万

元--660万元，同比转亏。 

【凤形股份】公司披露 2019年第一季度业绩预告，公司预计一季度实现

归母净利润 1700万元至 2100万元，同比增长 1051.29%至 1322.19%。 

【宏盛股份】公司 3 月 27 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年归属于

母公司所有者的净利润为 3262.39万元，较上年同期增 32.89%；营业收

入为 4.15亿元，较上年同期增 12.83%。 

【远大智能】公司3月28日晚间发布公告称，预计一季度净利润为-6,317

万元--5,264万元，亏损金额有所扩大。 

【大元泵业】公司披露 2018年年报。报告期内，大元泵业实现营业收入

11.14 亿元，同比下降 0.86%；实现归属于上市公司股东的净利润 1.68

亿元，同比下降 6.64%。大元泵业拟 10转 4派 4.5元。 

【大西洋】公司 3 月 28 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年归属于母

公司所有者的净利润为 6211.44万元，较上年同期增 32.28%；营业收入

为 25.74亿元，较上年同期增 21.98%。 
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【三川智慧】公司 3 月 28 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年归属于

母公司所有者的净利润为 9780.2 万元，较上年同期增 23.65%；营业收

入为 6.87 亿元，较上年同期增 12.59%。拟每 10 股派发现金红利 0.20

元。预计一季度净利润为 1,869 万元 -2,136 万元，同比增长

5.00%-20.00%。 

【惠博普】公司 3月 29日晚间发布公告称，预计一季度净利润为 7,883

万元-8,958万元，同比增长 1.2倍-1.5倍。 

【时代新材】公司 3 月 28 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年净亏损

4.27 亿元，上年同期盈利 6922.39 万元；营业收入为 119.96 亿元，较

上年同期增 5.23%。 

【申科股份】公司 3 月 28日晚间发布公告称，预计一季度净亏 50 万元

-200万元，亏损金额有所缩减。 

【新天科技】公司发布 2018 年财报，报告期内实现营收 8.55亿元，同

比增长 14.82%；归属于上市公司股东的净利润 1.49 亿元，同比下滑

7.37%。预计一季度净利润为 1,990 万元-2,532 万元，同比增长

10.00%-40.00%。 

【东宏股份】公司 3 月 28 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年归属于

母公司所有者的净利润为 1.54 亿元，较上年同期增 26.73%；营业收入

为 16.37亿元，较上年同期增 8.70% 

【光力科技】公司 3 月 28 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年归属于

母公司所有者的净利润为 4233.25万元，较上年同期增 10.16%；营业收

入为 2.54亿元，较上年同期增 31.77%。 

【苏试试验】公司 3 月 28 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年归属于

母公司所有者的净利润为 7195.79万元，较上年同期增 17.42%；营业收

入为 6.29 亿元，较上年同期增 28.11%。预计一季度净利润为 248 万元

-297万元，同比增长 0%-20%。 

【快意电梯】公司 3 月 28 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年归属于

母公司所有者的净利润为 7175.63 万元，较上年同期减 4.29%；营业收

入为 8.77亿元，较上年同期增 17.05%。 

【新劲刚】公司 3 月 26 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年归属于母

公司所有者的净利润为 818.91 万元，较上年同期减 66.77%；营业收入

为 2.11亿元，较上年同期减 15.62%。预计公司 2019年第一季度预计盈

利 0万元-55.22万元，比上年同期下降 100%-80%。 

【华东数控】公司 3 月 28 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年净亏损

5.75亿元，上年同期盈利 3713.73万元；营业收入为 8308.41万元，较

上年同期减 25.09%。预计 2019 年 1-3 月的净利润亏损 2,000 至 1,000

万元。 

【达意隆】公司 3月 28日晚间发布公告称，预计一季度净利润为-1,500

万元--600万元，同比转亏。 

【天地科技】公司 3 月 28 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年归属于

母公司所有者的净利润为 9.62亿元，较上年同期增 2.08%；营业收入为

179.39亿元，较上年同期增 16.65%。 

【中国中车】公司 3 月 28 日晚间披露年报，2018 年度营收 2190.83 亿

元，同比增长 3.82%；净利润 113.05 亿元，同比增长 4.76%；基本每股

收益 0.39元；公司拟向全体股东每 10股派发 1.5元（含税）。 
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【四方科技】公司 3 月 28 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年归属于

母公司所有者的净利润为 1.82亿元，较上年同期增 5.83%；营业收入为

12.31亿元，较上年同期增 21.99%。 

【宁波水表】公司 3 月 28 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年归属于

母公司所有者的净利润为 1.37 亿元，较上年同期增 13.06%；营业收入

为 10.29亿元，较上年同期增 26.42%。 

【山河智能】公司预计 2019 年第一季度归属于上市公司股东的净盈利

1.33亿元–1.66亿元，同比增长 20%-50%。 

【集智股份】公司 3 月 29日晚间发布公告称，预计一季度净利润为 256

万元-278万元，同比增长 15%-25%。 

【华东重机】公司 3月 29日晚间发布公告称，预计一季度净利润为 3,000

万元-5,000万元，同比下降 62.65%-77.59%。 

【永贵电器】公司近日收到中车长春轨道客车股份有限公司的两份中标

通知书，中标金额合计 18,359,350.00元（不含税）。 

【伟隆股份】公司 3月 29日晚间发布公告称，预计一季度净利润为 1,319

万元-1,600万元，同比增长 0.00%-21.30%。 

【信隆健康】公司 3月 29日晚间发布公告称，预计一季度净利润为-983

万元--710万元，亏损金额有所扩大。 

【博实股份】公司 3 月 29日晚间发布公告称，与“天津渤化化工发展有

限公司”签下“包装码垛及物流输送系统采购合同”，合同金额 4096

万元。 

【杰瑞股份】公司 3 月 29 日晚间发布公告称，预计一季度净利润为

10,523万元-12,220万元，同比增长 2.1倍-2.6倍。 

【三晖电气】公司 3 月 29 日晚间发布公告称，预计一季度净利润为 20

万元-60万元，同比扭亏为盈。 

【宗申动力】公司 3 月 29 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年归属于

母公司所有者的净利润为 3.74 亿元，较上年同期增 37.31%；营业收入

为 60.26亿元，较上年同期增 15.95% 

【林州重机】公司3月29日晚间发布公告称，预计一季度净利润为-1,050

万元-200万元，同比下降 92.14%-141.26%。 

【亿利达】公司 3月 29日晚间发布公告称，预计一季度净利润为-2,200

万元--1,200万元，同比转亏。 

【银宝山新】公司3月29日晚间发布公告称，预计一季度净利润为-5,500

万元--3,000万元，亏损金额有所扩大。 

【宝馨科技】公司 3月 29日晚间发布公告称，预计一季度净利润为 5,739

万元-8,348万元，同比增长 10.00%-60.00%。 

【天鹅股份】公司发布 2018 年度业绩，公司实现营收 3.32 亿元，同比

增长8.19%；归属于上市公司股东的净利润1509.9万元，同比增长36.93% 

【海源复材】公司 3月 29日晚间发布公告称，预计一季度净利润为-800

万元--600万元，同比转亏。 

【双良节能】公司 3 月 29 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年归属于

母公司所有者的净利润为 2.52亿元，较上年同期增 162.45%；营业收入

为 25.05亿元，较上年同期增 45.78%。 

【威尔泰】公司披露 2018年年度报告，公司实现营业收入 1.17 亿元，

同比增长 4.56%；归属于上市公司股东的净利润 456.65万元，同比增长
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62.14%。 

【中捷资源】公司披露 2019 年第一季度业绩预告，预计 2019年一季度

实现归属于上市公司股东的净利润为亏损 600万元-900万元，同比收窄

47.5%-21.2%。 

【富瑞特装】公司 3 月 29 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年归属于

母公司所有者的净利润为 1282.23万元，较上年同期减 74.88%；营业收

入为 14.45亿元，较上年同期减 17.19%。预计一季度净利润为 260万元

-330万元，同比增长 11.15%-41.08%。 

【海陆重工】公司 3月 29日晚间发布公告称，预计一季度净利润为 5,218

万元-6,138万元，同比增长 70.00%-100.00%。 

【泰禾光电】公司 3 月 29 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年归属于

母公司所有者的净利润为 8073.31 万元，较上年同期减 7.69%；营业收

入为 4.07亿元，较上年同期增 5.76%。 

【东方精工】公司 3 月 29 日晚间公告，预计 2019 年一季度净利润为

1668.48万元–2264.36万元，同比增长 40%-90%。 

【胜利精密】公司 3 月 29 日晚间发布公告称，预计一季度净利润为

-22,000万元--17,000 万元，同比转亏。 

【大洋电机】公司3月29日晚间发布公告称，预计一季度净利润为-3,500

万元--2,000万元，同比转亏。 

【仁智股份】公司 3月 29日晚间发布公告称，预计一季度净亏 500万元

-1000万元，亏损金额有所缩减。 

【和科达】公司 3 月 29 日晚间发布公告称，预计一季度净利润为-520

万元--380万元，亏损金额有所扩大。 

【恒星科技】公司 3月 29日晚间发布公告称，预计一季度净利润为 1,445

万元-1,613万元，同比增长 3.3倍-3.8倍。 

【*ST 天马】公司披露 2019 年第一季度业绩预告，预计 2019 年一季度

实现归属于上市公司股东的净利润为亏损 1.3亿元–1.95亿元，同比扩

大 481.66%-772.48%。 

【杭氧股份】公司 3 月 29 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年归属于

母公司所有者的净利润为 7.41亿元，较上年同期增 105.39%；营业收入

为 79.01亿元，较上年同期增 22.47%。 

【中坚科技】公司 3 月 29 日晚间发布公告称，预计一季度净利润为 45

万元-272万元，同比下降 40.00%-90.00%。 

【贵绳股份】公司 3 月 29 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年归属于

母公司所有者的净利润为 2561.04万元，较上年同期增 15.44%；营业收

入为 20.76亿元，较上年同期增 14.50%。 

【ST 准油】公司 3 月 29 日晚间发布公告称，预计一季度净亏 700 万元

-1100万元，亏损金额有所缩减。 

【潍柴重机】公司 3 月 29 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年归属于

母公司所有者的净利润为 4156.55万元，较上年同期增 76.83%；营业收

入为 23.68亿元，较上年同期增 19.82%。 

【海得控制】公司 3 月 29 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年净亏损

1.6 亿元，上年同期盈利 1452.89 万元；营业收入为 16.91 亿元，较上

年同期减 17.57%。预计 2019 年 1-3 月净利润亏损 859.06 至 1,503.36

万元。 
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【一拖股份】公司 3 月 29 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年净亏损

13亿元，上年同期盈利 5651.42万元；营业收入为 56.82亿元，较上年

同期减 22.78%。 

【轴研科技】公司 3月 29日晚间发布公告称，预计一季度净利润为 2,200

万元-2,550万元，同比增长 1.99倍-2.46倍。 

【天广中茂】公司 3 月 29日晚间发布公告称，预计一季度净亏损 1,625

万元-2,979万元，同比转亏。 

【康跃科技】公司 3 月 29 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年归属于

母公司所有者的净利润为 1.02 亿元，较上年同期增 46.29%；营业收入

为 8.81 亿元，较上年同期增 18.39%。预计一季度净利润为 2,300 万元

-2,600万元，同比增长 85.25%-109.41%。 

【航天工程】公司 3 月 29 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年归属于

母公司所有者的净利润为 2.27 亿元，较上年同期增 17.79%；营业收入

为 16.2亿元，较上年同期增 33.17%。 

【南兴装备】公司 3月 29日晚间发布公告称，预计一季度净利润为 3,806

万元-4,593万元，同比增长 45.00%-75.00%。 

【捷佳伟创】公司 3 月 29 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年归属于

母公司所有者的净利润为 3.06 亿元，较上年同期增 20.53%；营业收入

为 14.93亿元，较上年同期增 20.11%。预计一季度净利润为 8,673万元

-10,141万元，同比增长 15.65%-35.21%。 

【中联重科】公司 3 月 29 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年归属于

母公司所有者的净利润为 20.2 亿元，较上年同期增 51.65%；营业收入

为 286.97亿元，较上年同期增 23.30%。 

【振华重工】公司 3 月 29 日晚间发布年度业绩报告称，2018 年归属于

母公司所有者的净利润为 4.43 亿元，较上年同期增 47.57%；营业收入

为 218.12亿元，较上年同期减 0.21%。 
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三、风险提示 

 基建及地产投资低于预期：工程机械需求主要来源于国内基础设施建设

和房地产开发的资本开支。基建中铁路固定资产投资和轨交装备的需求

息息相关。若基建或房地产投入下降，可能导致工程机械和轨交装备行

业公司业绩下滑。 

 原材料价格大幅波动：机械行业是中游制造业的代表，上游原材料价格

通过成本对上市公司盈利产生很大影响，若上游原材料价格大幅增长，

则企业会面临较大的业绩压力。 

 全球贸易摩擦加剧：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，

我们认为会对市场情绪产生冲击并对我国发展高端制造带来很大压力。 

 全球市场动荡风险：国际政治经济格局错综复杂，国际市场具有一定的

不确定、不可控因素。 

 上市公司商誉大幅减值风险：机械设备行业部分企业商誉占净资产的比

重较大，因而若大规模计提减值会对业绩产生较大的冲击 。 
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图表 1：重点公司盈利预测表 

 

行业 公司 
市值 

（亿元） 

股价

（元） 

EPS PE 
PEG 

2017 2018E 2019E 2020E 2017 2018E 2019E 2020E 

工程

机械 
三一重工 1070.40 12.78 0.27 0.80 1.18 1.38 47 16 11 9 0.35  

 徐工机械 344.68 4.4 0.13 0.26 0.41 0.47 34 17 11 9 0.31  

柳工 114.83 7.79 0.22 0.84 1.08 1.26 36 9 7 6 0.32  

恒立液压 287.09 32.55 0.43 1.03 1.32 1.55 75 32 25 21 1.09  

安徽合力 77.13 29.61 0.54 0.86 1.19 1.57 55 34 25 19 0.71  

中联重科 85.19 11.51 0.58 0.79 0.92 1.04 20 15 13 11 0.85  

轨交

装备 
中国中车 2611.60 9.1 0.38 0.39 0.48 0.54 24 23 19 17 1.07  

 华铁股份 90.95 5.7 0.31 0.40 0.50 0.44 18 14 11 13 2.34  

康尼机电 51.35 5.17 0.28 0.46 0.55 0.97 18 11 9 5 0.21  

中铁工业 267.47 12.04 0.60 0.67 0.82 0.99 20 18 15 12 0.68  

油服

装备 

杰瑞股份 227.87 23.79 0.07 0.57 1.02 1.53 336 42 23 16 0.37  

海油工程 284.74 6.44 0.11 0.02 0.16 0.30 58 322 40 21 0.14  

石化机械 54.55 9.12 0.02 0.19 0.32 0.41 579 48 29 22 0.61  

中海油服 486.23 10.19 0.01 0.01 0.15 0.24 - 1019 68 42 0.17  

通源石油 32.71 7.25 0.10 0.29 0.45 0.59 74 25 16 12 0.38  

中油工程 254.03 4.55 0.12 0.13 0.17 0.26 38 35 27 18 0.65  

半导

体 

/光伏 

北方华创 322.85 70.49 0.27 0.54 0.73 0.98 257 131 97 72 2.78  

 长川科技 55.66 37.33 0.34 0.25 0.38 0.60 111 149 98 62 1.79  

晶盛机电 184.22 14.34 0.39 0.46 0.58 0.66 37 31 25 22 1.25  

捷佳伟创 108.26 33.83 0.79 0.96 1.14 1.42 43 35 30 24 1.37  

新兴

产业

装备 

机器人 298.01 19.1 0.28 0.29 0.38 0.50 69 66 50 38 1.61  

上海机电 179.90 17.59 1.36 1.24 1.35 1.55 13 14 13 11 1.10  

埃斯顿 91 10.89 0.11 0.19 0.31 0.44 98 57 35 25 0.67  

拓斯达 52 40.15 1.06 1.52 2.17 2.92 38 26 19 14 0.48  

船舶

海工 

中集集团 445.37 14.92 0.84 1.13 1.25 1.35 18 13 12 11 1.28  

振华重工 219.16 4.16 0.07 0.08 0.12 0.15 59 52 35 28 0.94  

中国船舶 279.76 20.3 -1.67 0.35 0.76 1.02 -12 58 27 20 0.38  

煤炭

机械 

郑煤机 109.15 6.3 0.16 0.48 0.56 0.65 39 13 11 10 0.69  

天地科技 160.99 3.89 0.23 0.23 0.28 0.32 17 17 14 12 0.77  

军民

融合 
海特高新 97.32 12.86 0.05 0.09 0.21 0.52 283 143 61 25 0.44  

综合 华测检测 146 8.8 0.08 0.16 0.22 0.30 109 55 40 29 1.08  

来源：wind、中泰证券研究所 
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图表 2：挖掘机月度销量数据（单位：台）  图表 3：汽车起重机月度销量数据（单位：台） 

 

 

 

来源：wind，中泰证券研究所  来源：wind，中泰证券研究所 

 

图表 4：国际油价走势  图表 5：原油供应情况 

 

 

 

来源：wind，中泰证券研究所  来源：OPEC，中泰证券研究所 

 

图表 6：美国活跃钻井数  图表 7：美国原油库存量 

 

 

 

来源：Baker Hughes，中泰证券研究所  来源：EIA，中泰证券研究所 
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图表 8：集装箱运价指数  图表 9：波罗的海干散货指数 

 

 

 

来源：wind，中泰证券研究所  来源：wind，中泰证券研究所 

 

图表 10：铁路运输业固定资产投资完成额:累计同

比(%) 

 图表 11：城轨交通固定资产投资完成额（亿元） 

 

 

 

来源：wind，中泰证券研究所  来源：wind，中泰证券研究所 

 

图表 12：煤炭行业设备购置（亿元）  图表 13：煤炭行业固定资产投资完成额累计同比 

 

 

 

来源：wind，中泰证券研究所  来源：wind，中泰证券研究所 
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图表 14：液化天然气 LNG 市场价（元/吨）  图表 15：国内机器人产量（台）及同比（%） 

 

 

 

来源：wind，中泰证券研究所  来源：wind，中泰证券研究所 
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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