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[Table_Summary] 
投资要点： 

 上周复盘：上周工程机械板块受整个市场行情的影响出现下跌，申万

工程机械指数 8560.54，较 4月 19 日下跌 8.37%。工程机械主要龙头

三一、徐工自 4月 22 日以来分别下跌 6.45%、9.69%，自年初以来分

别上涨 42.69%、38.74%。主要的零部件供应商恒立液压和艾迪精密

本周下跌 7.25%、8.23%，年初以来分别上涨 51.38%、52.3%。在行业

复苏的背景下，龙头企业不断提升市场份额，享受到了寡头格局下的

盈利硕果。我们依旧对全年的工程机械板块保持乐观。 

 工程机械：工程机械企业陆续发布 2019 年一季报，龙头公司业绩大

幅增长。其中，混凝土机械和挖掘机龙头三一重工一季度营收 212.95

亿元，YOY+75.14%，归母扣非净利润 31.05 亿元，YOY+150.05%;起重

机龙头徐工机械一季度营收 144.2 亿元，YOY+33.72%，归母扣非净利

润 9.47 亿元，YOY+92.34%；液压件龙头企业恒立液压一季度营收

15.69 亿元，YOY+61.63%，归母扣非净利润 3.49 亿元，YOY+99.18%。

随着下半年中央大型基建项目逐步落地以及环保政策力度依旧，我们

预计行业将会呈现淡季不淡的现象，我们对全年工程机械行业持乐观

态度。建议关注主机厂商三一重工、徐工机械和液压行业龙头恒立液

压、艾迪精密。 

 风险提示：下游需求回落；工程机械行业周期下行。 
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成交量（万手） 5,832 
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 1. 行业资讯 

1.1 工程机械 

1.1.1 三一重装自主研发新一代 S 级宽体车在沈阳首发 

此次发布的是 SKT90S 矿用宽体车。巨大的矿山、复杂的地形，采矿工业的生
产环境往往十分艰苦，很多矿山甚至没有真正意义上的道路。怎样把开采出的地下
宝藏又快、又多、又稳地运输出来，是长期以来困扰采矿行业的大难题。  

矿用宽体自卸车是用于矿山环境的运输机械，既要求具备车辆的性能，如绝对
的安全性、高效的操控性、运输的快捷性；又要能够满足矿山作业环境的特殊要求，
如更大的承载力、更低的油耗、更少的维护次数和成本。  

矿用宽体自卸车的制造，考验着产品设计、工艺研发、零件制造、整车组装等
各个环节，是一项复杂的工业科技，目前，只有中国等少数几个国家拥有完整的宽
体车制造能力，而三一重装，正是中国一流宽体车制造商和最高技术水平的代表。 

1.1.2 2018 年全球工程机械设备销售量创历史新高 

2018 年全球非道路工程机械设备销量创下 110 万台的历史新高，零售额约为
1100 亿美元，超过了 2011 年和 2007 年。具体来看，国内包括移动式起重机在内
的非道路工程机械设备销售额在 2018 年增长了 37%，如今市场份额达到 343817

台。这是自 2012 年以来中国对设备的最高需求，中国再次成为全球最大的市场。 

印度工程机械行业在 2018 年也实现告诉增长。2 包括移动式起重机在内的非
道路工程机械设备销售额增长了 35%，连续三年实现强劲增长。这使得市场创下
98,204 台的历史新高，比出现在 2011 年的前一个高点高出约 44%，比三年前在
2014 年和 2015 年周期性低谷期的需求增长了一倍多。 

西欧的销售额在 2018 年达到了十年来的最高水平，增长了 10%，达到 177694

台。在该地区最大的 15 个市场中，有 14 个市场的需求有所增长，其中德国和英国
的销售尤其明显。德国市场唯一强劲的一次要追溯到上世纪 90 年代初期了，当时
建筑热潮达到高峰时期。 

北美的设备销售在去年也有所改善，增长 13%，达到 195500 台左右。去年全
球最大市场中，唯一表现平平的是日本市场，其销量下降 5%至 63700 台。 

1.1.3 新疆公路建设 3 月份将陆续复工 526 亿资金补公路建设短板 

2019 年，新疆力争完成交通运输固定资产投资 526.33 亿元，新改建国省干线
841 公里、新增高速公路 434 公里、新改建农村公路 1.2 万公里，并通过完善交通
基础设施建设，加快实现“疆内环起来、进出疆快起来”。 

今年年内，G30 线乌鲁木齐—奎屯、大黄山—乌鲁木齐改扩建、G3012 线喀什
(疏勒)—叶城—墨玉二期等 11 个项目将建成通车，新增高速公路 434 公里、高速公
路总里程将达 5234 公里;开工建设 G7 线伊吾—巴里坤高速公路、G0711 线乌鲁木
齐—库尔勒(尉犁)高速公路等 7 个项目;加快建设 G30 线小草湖—乌鲁木齐改扩建、
G315 线依吞布拉克—若羌、若羌—民丰等 20 个项目。 

1.1.4 行业首家 中联重科“国六”车载泵交付用户 

中联重科“国内首批 4.0 系列国六车载泵交付仪式”在长沙麓谷工业园隆重举
行。随着全国重点区域国六排放实施的全面铺开，为满足国家标准排放要求及顺应
市场趋势，中联重科率先推出了行业首款 4.0 系列国六车载泵。此次产品正式交付
客户，不仅是中联重科践行绿色可持续发展理念的又一成果，也标志着中联重科走
在行业前列，成为全国首家推出国六车载泵的企业。 
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 2. 公司公告 

2.1 工程机械 

【恒立液压】公司发布公告，2018 年营收 42.11 亿元，同比增长 50.65%，归母净

利润 8.37 亿元，同比增长 119.05%，扣非归母净利润 7.47 亿元，同比增长 105.59%。 

【恒立液压】公司发布公告，2019 年一季度营收 15.69 亿元，同比增长 61.63%，

归母净利润3.26亿元，同比增长108.13%，扣非归母净利润3.49亿元，同比增长99.18%。 

【三一重工】公司发布公告，2019 年一季度营收 212.95 亿元，同比增长 75.14%，

归母净利润 32.21 亿元，同比增长 114.71%，扣非归母净利润 31.05 亿元，同比增长

150.05%。 

【徐工机械】公司发布公告，2019 年一季度营收 144.2 亿元，同比增长 33.72%，

归母净利润 10.53 亿元，同比增长 102.74%，扣非归母净利润 9.47 亿元，同比增长

92.34%。 

【中联重科】公司发布公告，2019 年一季度营收 90.17 亿元，同比增长 33.72%，

归母净利润 10.53 亿元，同比增长 102.74%，扣非归母净利润 9.47 亿元，同比增长

92.34%。 

【浙江鼎力】公司发布公告，2019 年一季度营收 3.84 亿元，同比增长 23.44%，

归母净利润1.01亿元，同比增长44.13%，扣非归母净利润1.00亿元，同比增长48.73%。 

 

3. 工程机械板块重要指标跟踪 
 

图 1 固定资产投资完成额:基础设施建设投资:累计同比 

 

资料来源：公司公告，德邦研究 
 

图 2 房屋施工面积:累计同比 

 
资料来源：公司公告，德邦研究 
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[Table_RatingDescription] 
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