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3 月挖掘机销量同比增长 15.7% 
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[Table_Summary] 

投资要点： 

 本周市场回顾 

本周，沪深 300 上涨 0.80%，申万机械设备板块下跌-1.11%，跑输大盘 1.91

个百分点，在申万所有一级行业中位于第 19 位，18 个子行业涨少跌多，其

中表现最好的 5 个子行业分别为内燃机、农用机械、制冷空调设备、铁路设

备、机械基础件，分别上涨 5.69%、5.69%、3.06%、-0.08%、-0.94%。 

估值方面，截止最新收盘日，申万机械设备板块市盈率（TTM，整体法，剔

除负值）为 31.77 倍，相对沪深 300 的估值溢价率为 2.41 倍，近期上升较大。 

个股方面，涨幅居前的为全柴动力（49.04%）、中泰股份（21.57%）、国机

通用（21.02%）、华宏科技（17.90%）、智慧松德（17.82%），跌幅居前的为

新元科技（-21.11%）、精准信息（-14.62%）、苏试试验（-10.83%）、五洋停

车（-9.93%）、新美星（-9.89%）。 

 行业信息及上市公司公告 

1）3 月挖掘机销量同比增长 15.7%，2019 年挖掘机销量有望再创历史新高。 

2）雄安新区范围内所有工业企业 2020 年前实现搬迁淘汰。 

3）上海电气加快布局氢燃料电池产业链。 

4）广州发布推动轨道交通产业发展三年计划。 

5）工程机械市场需求保持旺盛，三一、徐工一季度业绩延续高增长。 

6）沃尔玛将在门店推广使用机器人。 

 行业策略与个股推荐 

综合宏观经济形势、行业盈利和估值水平，我们维持机械行业“中性”投资评级，

建议主要从以下三个维度寻找优质标的： 

1）轨道交通：随着我国经济下行压力加大，基建投资补短板力度有望提升，

轨交行业由于主要依靠财政投资，具有明显的逆周期特征，在中央提出强化

逆周期调节和实施积极的财政政策的情况下，轨交行业投资强度有望再次超

预期，同时下游运输需求以及城镇化率的提高也将倒逼轨交行业的快速发展，

建议关注核心标的中国中车。 

2）工程机械：我们判断，未来五年将是工程机械行业提质增效、转型升级发

展的机遇期，也是国际化发展的机遇期，“一带一路”建设、人力成本的不断攀

升以及环保要求提高有望继续支撑挖掘机等工程机械销量稳步提升，同时随

着下游客户对性能等相关要求不断提高，龙头企业市场份额有望日益提升，

建议重点关注工程机械龙头三一重工、徐工机械，以及核心零部件生产商恒
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立液压。 

3）激光设备：激光设备属于技术、专业性较强的精密产品，已成为发展新兴

产业、改造传统制造业的关键技术设备之一，我国已成为激光设备最大的消

费市场，预计未来几年激光设备市场仍保持较高增速，建议重点关注我国大

功率光纤激光器国产化的先行者锐科激光。 

综合来看，我们推荐标的为中国中车（601766）、三一重工（600031）、恒立

液压（601100）、徐工机械（000425）和锐科激光（300747）。 

风险提示：宏观经济增速低于预期；基建投资低于预期；原材料价格波动风

险；全球贸易摩擦风险。 
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1.本周市场回顾 

本周，沪深 300 上涨 0.80%，申万机械设备板块下跌-1.11%，跑输大盘 1.91 个

百分点，在申万所有一级行业中位于第 19 位，18 个子行业涨少跌多，其中表现

最好的 5 个子行业分别为内燃机、农用机械、制冷空调设备、铁路设备、机械基

础件，分别上涨 5.69%、5.69%、3.06%、-0.08%、-0.94%。 

图 1：机械设备各子板块本周涨跌幅情况 
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数据来源：wind，渤海证券研究所 

估值方面，截止最新收盘日，申万机械设备板块市盈率（TTM，整体法，剔除负

值）为 31.77 倍，相对沪深 300 的估值溢价率为 2.41 倍，近期上升较大。 

图 2：机械设备行业涨跌幅指数本周排名 
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数据来源：wind，渤海证券研究所 

个股方面，涨幅居前的为全柴动力（49.04%）、中泰股份（21.57%）、国机通用
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（21.02%）、华宏科技（17.90%）、智慧松德（17.82%），跌幅居前的为新元科

技（-21.11%）、精准信息（-14.62%）、苏试试验（-10.83%）、五洋停车（-9.93%）、

新美星（-9.89%）。 

图 3：机械设备行业本周涨幅居前的个股  图 4：机械设备行业本周跌幅居前的个股 
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资料来源：wind，渤海证券研究所  资料来源：wind，渤海证券研究所 

2.行业信息及上市公司公告 

1）3 月挖掘机销量同比增长 15.7%，2019 年挖掘机销量有望再创历史新高。中

证网讯，4 月 9 日，根据中国工程机械工业协会挖掘机械分会行业统计数据，3

月，纳入统计的 25 家主机制造企业共计销售各类挖掘机械产品 44278 台，同比

增长 15.7%。值得关注的是，挖掘机出口持续保持高增长，出口增速高于国内增

速。国内市场销量（统计范畴不含港澳台）41884 台，同比增长 14.3%。出口销

量 2377 台，同比增长 47.9%。产品市场结构方面，中型挖掘机和小型挖掘机增

速领先。2019 年 3 月，大型挖掘机销售 5200 台，同比增长 9.2%；中型挖掘机

销售 11257 台，同比增长 24.0%；小型挖掘机销售 25427 台，同比增长 27.5%。

1-3 月，纳入统计的 25 家主机制造企业，共计销售各类挖掘机械产品 74779 台，

同比涨幅 24.5%。国内市场销量（统计范畴不含港澳台）69284 台，同比涨幅

23.9%。出口销量 5450 台，同比增长 31.9%。（中证网） 

2）雄安新区范围内所有工业企业 2020 年前实现搬迁淘汰。据中国新闻网报道，

河北省生态环境厅 15 日透露，2020 年前实现雄安新区范围内所有工业企业搬迁

淘汰。雄安新区（雄县、容城、安新及周边部分区域）重点打造北京非首都功能

疏解集中承载地，发展高端高新产业。近日，河北省生态环境厅印发的《关于改

善大气环境质量实施区域差别化环境准入的指导意见》（以下简称《意见》）提出

了上述指导意见。（中国新闻网） 

3）上海电气加快布局氢燃料电池产业链。香港万得通讯社报道，上海电气在互
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动平台表示，2019 年已推出第一代燃料电池发动机系统 HEnV-30，该产品已经

通过国家机动车检验中心的公告试验，计划今年完成系统上车和试运行。上海电

气在燃料电池系统-电堆-膜电极产业链上，已形成较完整的技术储备和产业化竞

争力。（香港万得通讯社） 

4）广州发布推动轨道交通产业发展三年计划。证券时报报道，4 月 9 日，2019

中国（广州）城市轨道创新产业大会在广州举行。会上，广州市发改委发布《广

州市推动轨道交通产业发展三年行动计划（2019-2021 年）》。行动计划提出，到

2021年，广州轨道交通产业规模预计达到 1200亿元，力争 2023年实现产值 1800

亿元。（证券时报） 

5）工程机械市场需求保持旺盛，三一、徐工一季度业绩延续高增长。分列工程

机械行业上市公司市值前两位的三一重工(600031)和徐工机械(000425)今年一

季度业绩双双预喜。4 月 14 日晚，三一重工发布业绩预告，预计一季度净利为

30 亿元到 33 亿元，同比增加 100%到 120%；徐工机械预计 2019 年一季度净利

为 9.5 亿元-11.5 亿元，同比增长 83%-121%。值得关注的是，报告期内，工程机

械行业各产品线依旧延续普涨格局。三一重工公告称，公司挖掘机械、混凝土机

械、起重机械、桩工机械等设备销售保持高速增长，盈利水平大幅提高；徐工机

械表示，工程机械市场需求继续保持旺盛。行业数据显示，今年以来，工程机械

行业整体处于上升轨道。（证券时报·e 公司） 

6）沃尔玛将在门店推广使用机器人。华尔街日报报道，零售巨头沃尔玛正在门

店增加机器人的使用，帮助监测库存、清扫地板以及从卡车上卸货，这是该公司

控制劳动力成本的措施之一，目前该公司在提高薪酬以及提供在线杂货配送等新

服务方面的支出增加。该公司表示，增加一台机器人可以替代一名员工完成一天

中几个小时的工作，或者让沃尔玛安排更少的人来干活。（华尔街日报） 

3.行业策略与个股推荐 

综合宏观经济形势、行业盈利和估值水平，我们维持机械行业“中性”投资评级，

建议主要从以下三个维度寻找优质标的： 

1）轨道交通：随着我国经济下行压力加大，基建投资补短板力度有望提升，轨

交行业由于主要依靠财政投资，具有明显的逆周期特征，在中央提出强化逆周期

调节和实施积极的财政政策的情况下，轨交行业投资强度有望再次超预期，同时

下游运输需求以及城镇化率的提高也将倒逼轨交行业的快速发展，建议关注核心
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标的中国中车。 

2）工程机械：我们判断，未来五年将是工程机械行业提质增效、转型升级发展

的机遇期，也是国际化发展的机遇期，“一带一路”建设、人力成本的不断攀升以

及环保要求提高有望继续支撑挖掘机等工程机械销量稳步提升，同时随着下游客

户对性能等相关要求不断提高，龙头企业市场份额有望日益提升，建议重点关注

工程机械龙头三一重工、徐工机械，以及核心零部件生产商恒立液压。 

3）激光设备：激光设备属于技术、专业性较强的精密产品，已成为发展新兴产

业、改造传统制造业的关键技术设备之一，我国已成为激光设备最大的消费市场，

预计未来几年激光设备市场仍保持较高增速，建议重点关注我国大功率光纤激光

器国产化的先行者锐科激光。 

综合来看，我们推荐标的为中国中车（601766）、三一重工（600031）、恒立液

压（601100）、徐工机械（000425）和锐科激光（300747）。 

风险提示：宏观经济增速低于预期；基建投资低于预期；原材料价格波动风险；

全球贸易摩擦风险。 
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投资评级说明 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

买入 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅超过 20% 

增持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 10%~20%之间 

中性 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于-10%~10%之间 

减持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数跌幅超过 10% 

行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 
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