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 本周观点：2019 年 3 月，我国共销售挖机 4.43 万台，同比增长 15.7%.

其中国内市场上，3 月份小挖、中挖、大挖销量分别同比增长 14.0%、

18.6%和 7.3%。我们认为主要有以下几点因素： 

1.基建稳增长政策逐步落地。2019 年 1-2 月份，我国基础设施建设投资

累计同比增长 2.50%，自 2018 年 7 月份以来，再次回到 2%以上，呈

现底部反弹之势。我们认为，2019 年 3 月份，随着基建政策的逐步落

地，基建投资将持续回暖，有力带动小挖和中挖的增长。 

2.房地产企业建设工意愿强烈。2019 年 1-2 月份，全国房地产开发投资

累计额 1.21 万亿，同比增长 11.6%，比 2018 年全年提高 2.1 个百分点。

受 2018 年新开工同比大增的影响，2019 年 3 月份，房地产施工面积同

比增速有望继续回暖，对挖掘机销量形成有效支撑。 

 投资策略：2019 年基建稳增长政策逐步落地，工程机械行业持续受益，

我们继续看好行业龙头公司。随着市占率的提升和规模效应，龙头公司

盈利能力不断改善，短期业绩确定性强。推荐工程机械整机龙头三一重

工和液压件龙头恒立液压。 

 行业要闻荟萃：（1）2018 年全球半导体设备销售额跃升至 645 亿美元。

（2）ABB 将在上海投 10 亿元用“机器人造机器人”。 

 行情回顾：申万机械设备行业指数上周（2019.4.8-2019.4.12）下跌

1.55%，同期沪深 300 指数下跌 1.81%，跑赢市场 0.27 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内燃

机（6.9%）、制冷空调设备（6.0%）、农用机械（1.8%）。 

 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：根据中国工程机械协会数据，2019 年 3 月份，共销售挖机 4.43 万台，同比增长 15.7%。

1-3 月份合计销售 7.48 万台，同比增长 24.5%。其中 3 月份国内市场销量 4.19 万台，出口 0.24 万

台。分结构看，国内市场上，3 月份小挖、中挖、大挖销量分别为 2.54/1.13/0.52 万台，分别同比增

长 14.0%、18.6%和 7.3%。我们认为，有几点因素导致 1-3 月份挖机量延续增长： 

1.基建稳增长政策逐步落地。根据国家统计局数据，2019 年 1-2 月份，我国基础设施建设投资累计

同比增长 2.50%，自 2018 年 7 月份以来，再次回到 2%以上，呈现底部反弹之势。我们认为，2019

年，随着基建政策的落地，基建投资将持续回暖，有力带动小挖和中挖的增长。 

2.房地产企业建设意愿强烈。2019 年 1-2 月份，全国房地产开发投资累计额 1.21 万亿，同比增长

11.6%，比 2018年全年提高 2.1 个百分点。其中，房地产新开工、施工、竣工面积分别同比增长 6.0%、

6.8%、-11.9%。受 2018 年新开工同比大增的影响，2019 年房地产施工面积同比增速回暖，对挖掘

机销量形成有效支撑。 

图表1 2019 年 2 月基建增速企稳反弹 
 
图表2 2019 年房地产施工面积同比增速持续回暖 

 

 

 

资料来源:wind，平安证券研究所  资料来源:wind，平安证券研究所 

投资策略：2019 年基建稳增长政策逐步落地，工程机械行业持续受益，我们继续看好行业龙头公司。

随着市占率的提升和规模效应，龙头公司盈利能力不断改善，短期业绩确定性强。推荐工程机械整

机龙头三一重工和液压件龙头恒立液压。 

二、 行业要闻荟萃 

2018 年全球半导体设备销售额跃升至 645 亿美元 

根据 SEMI 最新报告，全球半导体制造设备销售额从 2017 年的 566 亿美元飙升 14％至 2018 年的

645 亿美元历史新高。地区排名上，韩国、中国大陆、中国台湾分别位列前三，增速分别为-1%、59%、

-12%。 

点评：随着全球晶圆厂产能向大陆转移，大陆对半导体设备需求持续增长，并成为拉动全球设备销

售额增长的主要地区，大陆地区半导体设备厂有望受益本轮扩建周期。 

ABB 将在上海投 10 亿元用“机器人造机器人” 

据澎湃新闻报道，瑞士工业巨头 ABB 集团宣布，将在上海康桥投资 10 亿元人民币新建一座全球最

大、最先进、最具柔性的机器人工厂，实现用“机器人制造机器人”。新工厂紧邻 ABB 现有的大型
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机器人园区，将利用 ABB 互联数字化技术、一流的协作机器人技术以及创新的人工智能研究，打造

ABB 最先进、最环保的未来超级工厂。该工厂将于 2019 年 6 月破土动工，2020 年底投入运营。 

点评：ABB 此举是在中国市场上的一项重大投资，表明公司持续看好中国的机器人市场潜力。国产

机器人品牌需要不断提高自身竞争力，方能与国际品牌角逐。 

三、 行情回顾 

申万机械设备行业指数上周（2019.4.8-2019.4.12）下跌 1.55%，同期沪深 300 指数下跌 1.81%，

跑赢市场 0.27 个百分点。在申万所有 28 个一级行业中，汽车、家用电器和食品饮料等行业涨幅较

大，机械设备行业周涨幅位于第 10 位。 

图表3 机械设备（申万）指数上周下跌 1.55%，跑赢沪
深 300 指数 1.81 个百分点 

 
图表4 机械行业周涨幅（%）在所有申万一级行业中位列
第 10 位 

 

 

 

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内燃机（6.9%）、制冷空调设

备（6.0%）、农用机械（1.8%）。截至 4 月 12 日，申万机械行业整体市盈率为 32 倍，沪深 300 整

体市盈率为 13 倍。 

图表5 机械行业主要子行业股价周涨跌幅（%）  图表6 机械行业动态市盈率为 32 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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