
                                                      

 1 
重要提示：请务必阅读尾页分析师承诺、公司业务资格说明和免责条款。 

行业动态事项 

事件：2019 年 3 月份挖掘机销售 44278 台，yoy+15.7%。 

 事项点评 

●高基数下 3 月份依然实现正增长。2018 年 3 月份挖掘机销量为 3.83

万台，全年最高基数，在高基数下 3 月份挖掘机销售 44278 台，同比增

长 15.7%，实现了正增长。2019 年 1-3 月份挖掘机累计销量为 74779 台，

同比增长 24.5%。我们预计 2019 年挖掘机全年销量增速在 10%~15%之

间，销量预计在 22~23 万台。2019 年 1-2 月汽车起重机累计销量为 5784

台，yoy+58.4%。我们预计汽车起重机、混凝土机械作为后周期品种，

今年有望取得销量高增长。 

●小挖增速较高，龙头继续保持领先优势。从国内销售吨位来看，小挖

销售 25427 台，yoy+14.0%；中挖销售 11257 台，yoy+18.6%；大挖销售

5200 台，yoy+7.3%。2019 年 1-3 月小挖累计增速为 27.5%，中挖累计增

速为 24.0%，大挖累计增速为 9.2%。今年以来小挖的增速一直高于大挖，

实现出今年以来基建的持续发力，为挖掘机提供了需求来源。龙头企业

来看，2019 年 1-3 月份，三一累销量增速为 52.3%，高于行业平均增速；

市场占有率为 26.2%，较 2018 年提升 3.1pct。龙头企业优势继续保持。  

●宏观经济政策继续边际改善，全年挖掘机销量预计将平稳增长。2019

年 1-2 月社融新增 5.3 万亿元，同比多增 1.05 万亿元，社融在 2 月份数

据有所回落，但预计整体有望保持宽信用。2019 年安排地方政府专项债

券 2.15万亿元，比去年增加 8000亿元。2019年 1-2月份基建增速为 4.3%，

增速比 2018 年提升 0.8pct，基建触底回升。预计在宽信用的背景下，全

年挖掘机行业销量有望保持平稳增长。全年挖掘机在农村建设中对人力

的替代正在摆脱周期的影响成为刚性支出，环保要求提升下的更新换代

需求，海外需求增长都有望支持挖掘机销量的平稳增长，未来挖掘机销

量的周期性将减弱。 

 投资建议。宽松的宏观经济政策有利于工程机械板块估值的提升。 

建议持续关注工程机械板块的核心液压零部件公司恒立液压（601100）

和龙头主机公司三一重工（600031）、徐工机械（000425）、柳工（000528）。 

 风险提示:挖掘机行业销量增速放缓，宏观经济下行。
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