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[Table_Summary] 报告摘要 

旺季销量持续火爆，下游工程结构变化提升设备需求：根据协

会统计数据，2019 年 3 月份国内履带式挖机销量为 41211 台，同比

增幅在 15%左右，旺季销量持续火爆。根据我们之前的草根调研，

3 月份中旬之后由于南方地区天气变好，开工已出现明显回升。根

据小松官网数据，3 月份小松开工小时数为 136.3 小时，同比增长

6.5%。另外，从湖南、湖北和江西几个省份水泥厂的调研情况来看，

下游工程方面农村自建房需求有所减弱，但工程类项目明显增加，

总体的水泥需求量持平。由于工程类项目对挖机、起重和混凝土机

械等设备的需求量更大，判断下游工程结构的变化将提升整体的设

备需求。 

不当竞争风险防控座谈会在京召开，目前行业风险管控非常严

格：二级市场较为担心行业竞争问题，协会发布风险警示函提示行

业出现恶性竞争情况，并在 4 月 3 日召开挖掘机械市场不当竞争风

险防控座谈会，三一、徐工、斗山、柳工和临工 5 家主要企业出席

会议。根据我们多个省市的调研情况来看，目前放低成交条件是极

个别现象，总体上主机厂对风险把控非常严格，但由于各大主机厂

对代理商都下达了较高的市占率目标，各代理商通过降低小挖价额

争取市场份额的情况确实比较普遍，协会提出防范不正当竞争风险

倡议，有利于引导主机厂良性竞争，行业健康发展。 

设备需求多元化促进行业平稳发展，环保趋严是促进更新的重

要变量：由于今年市场行情较好，各家送配件、抽奖等促销手段较

多，市场担心透支后续需求。从目前开工和下游回款来看，开工没

有出现大幅下滑的趋势，回款情况也非常好，行业仍然非常健康。

从设备需求的角度来看，本轮设备销量增长需求来自于：1）新增

投资，包括前面提到工程结构变化提升设备需求；2）存量设备更

新，特别是环保政策趋严促进更新需求释放；3）出口的增长，特

别是核心零部件的突破提升国内主机厂竞争力。我们曾多次强调环

保趋严将是促进更新的重要变量，根据生态环境部办公厅 2019 年 1

月 4 日印发的《柴油货车污染治理攻坚战行动计划》：1）在 2020

年底前要实施国四排放标准，切换时间暂定 2020 年 12 月 1 日，这

比之前的征求意见稿有所延后，但留给行业的时间已不足两年，目

 走势比较 
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P2 工程机械行业跟踪：旺季开工显著回升，工程结构变化提升设备需求 

 

 

 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                          守正 出奇 宁静 致远 

前仍有许多技术准备工作要做；2）进口的二手非道路移动机械和

发动机应达到国家现行的新生产非道路移动机械排放标准要求，意

味着原来排放超标的设备已经停止进口；3）各地依法划定并公布

禁止使用高排放非道路移动机械的区域，重点区域城市 2019 年年

底前完成，其他地区城市 2020 年 6 月底前完成，这一要求比此前

国务院发布的《打赢蓝天保卫战三年行动计划》的要求提前了半年。 

基建项目落地利好工程机械需求，减税政策利好主机厂以及核

心零部件厂商：当前经济整体下行压力仍然较大，短期内离不开作

为逆周期稳定器的基建投资。今年地方债提前发行，也有利于保障

现有基建项目资金需求，基建增速有望继续回升。此外，从 4 月 1

日起制造业增值税税率将从 16%下调至 13%，根据我们的草根调

研，进入 4 月份后工程机械终端价格基本上变化不大，利好在产业

链中占据主导地位的主机厂以及有议价能力的核心零部件厂商。 

投资建议：考虑到现阶段工程机械板块基本面保持强劲，后续

基建增速持续回升，继续推荐工程机械板块，重点关注三一重工、

恒立液压、徐工机械、中联重科、艾迪精密、柳工、安徽合力和浙

江鼎力等。 

风险提示：基建项目落地不达预期，房地产投资超预期下滑 
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