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头部企业业绩增长较快，持续关注工程机械龙头 同步大市（维持） 

——机械设备行业周观点 日期：2019 年 05月 07日 

   
[Table_Summary] 【本周核心观点】： 

⚫ 一季报业绩改善，行业龙头优势明显 

截至 2019年 4月 30日，机械设备板块一季报披露完毕，

申万机械设备板块 328家企业中，2019年一季度归母净

利润增速超过 100%的有 48 家，增速在 0-100%的有 142

家，增速<0%的有 138家。整体来看，归母净利润保持正

增长的企业占比为 57.9%，较 2018年年报数据有了明显

的增长。此外，2019年一季度机械设备板块行业龙头表

现亮眼，全年业绩有保障。 

⚫ 工程机械板块头部企业具有明显的优势。据中国工程机

械工业协会统计， 2019年一季度，三一重工、徐工徐两

家龙头企业的一季度挖机销量分别为 19592、10038台，

市占率分别为 26.2%、13.4%，较 2018年 12月分别上涨

了 1.9%、1.7%。从销量结构上来看，行业龙头的优势扩

大，市场继续向龙头集中。从业绩方面来看，申万工程

机械板块 14 家企业中大部分实现了营业收入和利润的

正增长，其中三一重工、中联重科、徐工机械三家头部

企业表现优异，营业收入同比增长 75.4%、41.8%、33.7%，

归母净利润同比增长 114.7%、166.0%、102.7%。 

⚫ 铁路设备板块公司分化较为明显，绝对龙头中国中车一

季度业绩表现值得关注。在申万工程机械板块 9 家企业

中，中国中车、神州高铁、众合科技、祥和实业均在 2019

年一季度实现了业绩的大幅增长，其中中国中车营业收

入、归母净利润增速分别为 20.5%、40.1%，大幅超出市

场预期。 

【投资建议】： 

建议关注一季报业绩超出预期的个股，以及工程机械行

业龙头企业，同时应注意中美贸易摩擦带来的结构性风

险。 

【投资要点】： 

⚫ 节前一周（2019.4.29-2019.4.30）申万机械设备行业指数涨

幅为-1.89%，同期沪深 300 指数涨幅为 0.62%，机械行业相对

沪深 300指数跑输 2.51个百分点。申万 28个一级行业中 6个

行业上涨，22个下跌，其中机械设备行业排名第 19位，总体

表现位于下游。 
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] ⚫ 个股方面：上周机械设备行业涨幅靠前的个股有：东音股份

（21.02%）、宁波东力（20.94%）、凌霄泵业（8.31%）、豪

迈科技（6.00%）、世嘉科技（4.76%）等；个股跌幅前五为：

法尔胜（-19.01%）、中金环境（-19.01%）、香山股份（-19.00%）、

天翔环境（-18.86%）、紫天科技（-18.38%）。 

⚫ 板块估值：2019 年 4 月 30 日申万机械设备板块整体 PE
TTM
为

32.64倍，估值水平处于 27.64%分位。机械设备行业的估值从

2015年中的高点以来不断下调，2019年 2月开始回升，目前

位于历史低位水平。 

【风险提示】： 

⚫ 经济、政策、国际环境变化风险，基建、房地产投资不

及预期风险，相关个股业绩不达预期风险，原材料价格

及汇率波动风险。 

 

[Table_ProfitEst] 
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1、行情回顾 

1.1 机械设备板块周涨跌情况 

节前一周（2019.4.29-2019.4.30）申万机械设备行业指数涨幅为-1.89%，同期沪深

300指数涨幅为0.62%，机械行业相对沪深300指数跑输2.51个百分点。申万28个一级

行业中6个行业上涨，22个下跌，其中机械设备行业排名第19位，总体表现位于下游。 

图表1：申万一级子行业上周涨跌幅情况 

 

资料来源：wind，万联证券研究所 

上周申万机械设备18个子行业中，只有工程机械板块上涨，涨幅为0.80%，跌幅较小

的板块有纺织服装设备（-0.90%）、铁路设备（-0.90%）、楼宇设备（-0.97%）、内

燃机（-1.31%）；跌幅较大的子行业有: 机床工具（-4.85%）、印刷包装机械（-4.78%）、

环保设备（-4.60%）、磨具磨料（-3.91%）、其它通用机械（-3.54 %）。 

图表2：申万机械设备子行业上周涨跌幅情况 

 
资料来源：wind，万联证券研究所 

个股方面，上周机械设备行业涨幅靠前的个股有：东音股份（21.02%）、宁波东力

（20.94%）、凌霄泵业（8.31%）、豪迈科技（6.00%）、世嘉科技（4.76%）等；个

股跌幅前五为：法尔胜（-19.01%）、中金环境（-19.01%）、香山股份（-
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19.00%）、天翔环境（-18.86%）、紫天科技（-18.38%）。 

图表3：申万机械设备行业个股周涨跌幅前五 

涨幅前 5的个股 跌幅前 5的个股 

股票代码 简称 涨跌幅 股票代码 简称 涨跌幅 

002793 东音股份 21.02% 300145 法尔胜 -19.01% 

002164 宁波东力 20.94% 002870 中金环境 -19.01% 

002884 凌霄泵业 8.31% 300362 香山股份 -19.00% 

002595 豪迈科技 6.00% 300280 天翔环境 -18.86% 

002796 世嘉科技 4.76% 603956 紫天科技 -18.38% 
 

资料来源：wind，万联证券研究所 

1.2 机械设备板块估值情况 

估值方面，2019年4月30日申万机械设备板块整体PE
TTM
为32.64倍，估值水平处于27.64%

分位。机械设备行业的估值从2015年中的高点以来不断下调，2019年2月开始回升，

目前位于历史低位水平。 

图表4：申万机械设备行业估值情况（PE
TTM
） 

 
资料来源：wind，万联证券研究所 

在子行业中，磨具磨料、农用机械及制冷空调设备板块PE
TTM
较高，估值水平处于较高

分位；印刷包装机械、机床工具及金属制品Ⅲ板块的估值水平趋近于最低分位。 

图表5：申万机械设备子行业估值情况（PE
TTM
）及估值分位点 

子行业 PE
TTM
 子行业 PE

TTM
 

农用机械(申万) 123.45 制冷空调设备(申万) 40.44 

磨具磨料(申万) 93.31 冶金矿采化工设备(申万) 37.16 

机床工具(申万) 87.16 其它通用机械(申万) 37.03 

内燃机(申万) 70.42 楼宇设备(申万) 36.97 

重型机械(申万) 64.06 纺织服装设备(申万) 28.09 

机械基础件(申万) 54.73 金属制品Ⅲ(申万) 26.42 

其它专用机械(申万) 47.12 铁路设备(申万) 26.01 

仪器仪表Ⅲ(申万) 45.71 环保设备(申万) 24.56 

印刷包装机械(申万) 41.03 工程机械(申万) 18.55 
 

资料来源：wind，万联证券研究所 
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2、本周观点 

2.1一季报业绩改善，行业龙头优势明显 

截至2019年4月30日，机械设备板块一季报披露完毕，申万机械设备板块328家企业中，

2019年一季度归母净利润增速超过100%的有48家，增速在0-100%的有142家，增速<0%

的有138家。整体来看，归母净利润保持正增长的企业占比为57.9%，较2018年年报数

据有了明显的增长。此外，2019年一季度机械设备板块行业龙头表现亮眼，全年业绩

有保障。 

重点板块方面，工程机械板块头部企业具有明显的优势。据中国工程机械工业协会统

计， 2019年一季度，三一重工、徐工徐两家龙头企业的一季度挖机销量分别为19592、

10038台，市占率分别为26.2%、13.4%，较2018年12月分别上涨了1.9%、1.7%。从销

量结构上来看，行业龙头的优势扩大，市场继续向龙头集中。从业绩方面来看，申万

工程机械板块14家企业中大部分实现了营业收入和利润的正增长，其中三一重工、中

联重科、徐工机械三家头部企业表现优异，营业收入同比增长75.4%、41.8%、33.7%，

归母净利润同比增长114.7%、166.0%、102.7%。 

图表6：2019年一季度申万工程机械板块公司业绩情况 

代码 简称 
2019Q1营业

收入(亿元) 

营业收入

增速 

2019Q1归

母净利润

(百万元) 

归母净利

润增速 
毛利率 

总市值

(亿元) 

600031 三一重工 212.95 75.14% 3221.07 114.71% 30.72% 1026.01 

000157 中联重科 90.17 41.76% 1002.11 165.98% 30.01% 386.55 

000425 徐工机械 144.20 33.72% 1053.13 102.74% 16.76% 358.78 

000528 柳工 48.65 8.78% 304.32 5.08% 23.18% 108.35 

000923 河北宣工 11.99 4.80% 104.96 213.11% 72.16% 106.00 

603298 杭叉集团 22.15 19.48% 144.74 20.56% 20.30% 89.67 

600761 安徽合力 24.84 9.36% 141.62 4.16% 20.53% 80.98 

002097 山河智能 16.51 37.10% 157.92 42.50% 30.63% 74.10 

600984 建设机械 5.45 58.86% 21.91 -456.41% 28.63% 55.79 

000680 山推股份 18.68 -11.71% 42.55 1.19% 14.11% 52.24 

002459 天业通联 0.54 -32.03% 0.82 -74.05% 25.60% 51.38 

603611 诺力股份 6.11 13.91% 55.49 42.03% 22.91% 49.57 

600815 *ST厦工 6.53 -31.40% -2.98 -1.19508 14.94% 30.59 

600375 华菱星马 19.17 30.49% 5.96 -38.80% 14.20% 30.51 
 

资料来源：wind，万联证券研究所 

铁路设备板块公司分化较为明显，绝对龙头中国中车一季度业绩表现值得关注。在申

万工程机械板块9家企业中，中国中车、神州高铁、众合科技、祥和实业均在2019年

一季度实现了业绩的大幅增长，其中中国中车营业收入、归母净利润增速分别为20.5%、

40.1%，大幅超出市场预期。 
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图表7：2019年一季度申万铁路设备板块公司业绩情况 

代码 简称 
2019Q1营业

收入(亿元) 

营业收入

增速 

2019Q1归

母净利润

(百万元) 

归母净利

润增速 
毛利率 

总市值

(亿元) 

601766 中国中车 396.68 20.49% 1780.04 40.08% 22.07% 2479.58 

000008 神州高铁 3.09 47.71% 11.74 11.55% 53.07% 119.30 

603680 今创集团 9.09 38.84% 85.29 -2.57% 28.89% 105.72 

000976 华铁股份 2.08 1.33% 21.99 2.71% 31.47% 87.12 

600495 晋西车轴 3.05 167.36% 6.25 -152.19% 11.29% 60.65 

603111 康尼机电 8.30 4.10% 61.16 -38.43% 28.72% 52.74 

300351 永贵电器 2.41 -13.43% 24.48 -50.20% 32.75% 43.38 

000925 众合科技 5.15 69.56% 10.24 980.84% 31.12% 40.54 

603500 祥和实业 0.79 29.62% 21.97 94.10% 40.89% 22.23 
 

资料来源：wind，万联证券研究所 

2.2 投资建议 

建议关注一季报业绩超出预期的个股，以及工程机械行业龙头企业，同时应注意中美

贸易摩擦带来的结构性风险。 

3、行业要闻 

预计4月挖机增长10% ，二季度挖掘机销量将持续稳定增长（慧聪工程机械网） 

挖掘机作为工程行业的主力军，其“高光的表现”见证着行业市场的繁荣景态。尤其

今年3月挖机销量高达44278台，一举打破2011年历史至高点的44059台，成为历史上

单月销量王，更极大刺激了行业的神经。那么4月会不会延续神话，继续增长呢？ 

根据行业*数据，预计4月份挖机销量约为2.9万台，同比增长10%左右。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。 

自2016年中期以来，本轮挖掘机行情高涨已持续了近三年，2019年以来在高基数下增

长势头不减。房地产及基建稳定增长利好工程机械的需求，叠加“国四”环保新标准

带来的存量更新需求，预计二季度挖掘机销量将持续稳定增长，下半年挖掘机销量在

高基数的基础下将保持稳定，全年挖掘机销量将整体保持稳定增长。 

 

“一带一路”为我国工程机械发展带来新契机！（全球起重机械网） 

目前，我国与100多个国家和国家组织签订了共建“一带一路”合作文件，在此前提

下，一带一路沿线基础设施建设如火如荼的进行，其中，具有代表性的工程有：中老

铁路，中泰铁路，匈赛铁路，雅万高速，汉班托塔港二期，科伦坡港口城项目，比雷

埃夫斯港，中缅原油管道，中俄原油管道，中俄东线天然气管道建设等重大项目。 

自“一带一路”提出以来，它一直在促进多变基建，交运，能源等合作项目的稳步推

进，沿线国家对于工程机械的需求量大大提高。 

从近几年我国工程机械发展趋势来看，“一带一路”的推进，促进了我国工程机械企

业更快的实施走出去战略。比如徐工，三一，这种工程机械制造企业都是借助“一带

一路”的契机，将自己的设备投入到“一带一路”沿线国家的基建过程中。 

 

北沿江高铁建设时间明确：合肥经南京至上海段明年下半年开工（澎湃新闻网） 

据江苏省南通市发改委官网消息，国家发改委近期明确了沿江高铁及铁水联运项目
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建设时间表，合肥经南京至上海段将于2020年下半年开工建设。 

消息称，为加快推进沿江高铁建设及长江干线港口铁水联运体系建设，2019年2月28

日，国家发改委会同国家铁路局、铁路总公司在武汉召开专题座谈会并于日前印发会

议纪要，进一步明确沿江高铁及铁水联运项目建设时间表。 

 

工信部：四举措助力新能源汽车发展 预计今年产量或超150万辆（同花顺财经） 

核心提示：工信息部运行监测协调局局长黄利斌在23日国新办新闻发布会上表示，预

计今年新能源汽车产量可能超过150万辆，将通过驱动产学研协同创新、加快充电设

施建设等四点举措推动新能源汽车高质量可持续发展。 

新华财经北京4月24日电(记者闫鹏)工信息部运行监测协调局局长黄利斌在23日国新

办新闻发布会上表示，预计今年新能源汽车产量可能超过150万辆，将通过驱动产学

研协同创新、加快充电设施建设等四点举措推动新能源汽车高质量可持续发展。 

据黄利斌介绍，在新能源汽车财政补贴逐年退坡的基础上，2019年一季度我国新能源

汽车产销分别完成了30.4万辆和29.9万辆，同比分别增长102.7%和109.7%，预计今年

新能源汽车产量可能超过150万辆。 

4、公司动态 

4.1业绩公告 

美亚光电：2019年第一季度报告 

报告期内实现营收211,005,296.78元，同比增长36.07%；归属于上市公司股东的净利

润61,059,966.51元，同比增长40.61%。截至本报告期末，美亚光电归属于上市公司

股东的净资产2,370,679,448.40元，较上年末增长2.66%；经营活动产生的现金流量

净额为-24,544,787.32元，较上年末下滑433.66%，主要系本期支付采购款增加所。 

中国中车：2019年第一季度报告 

报告期内，公司实现营业收入396.68亿元，同比增长20.49%；归属于上市公司股东的

净利润17.80亿元，同比增长40.21%；归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净

利润14.84亿元，同比增长47.05%；基本每股收益0.06元。营业收入较上年同期增加

20.49%，主要是铁路装备业务增长所致。铁路装备业务、城轨与城市基础设施业务、

新产业业务、现代服务业务分别占营业收入的52.98%、18.24%、24.12%、4.66%。 

今创集团: 2018年年度报告&2019年第一季度报告 

2018年公司实现营收32.28亿元，同比增长10.11%；归属于上市公司股东的净利润4.42

亿元，同比减少26.33%；基本每股收益为0.76元，同比减少32.74%。 

公司2019年一季度实现营业收入9.09亿元，同比增加38.84%，实现归属于上市公司股

东的净利润8528.91万元，同比下降2.57%，基本每股收益0.1450元。 

浙江鼎力: 2019年第一季度报告 

报告期内实现营收384,434,673.12元，同比增长23.44%；归属于上市公司股东的净利

润101,050,102.91元，同比增长44.13%。截至本报告期末，浙江鼎力归属于上市公司

股东的净资产2,696,063,176.77元，较上年末增长3.64%；经营活动产生的现金流量

净额为-34,361,043.16元。 

三一重工: 2019年第一季度报告 

报告期内实现营业收入212.95亿元，同比增长75.14%；归属于上市公司股东的净利润

32.21亿元，同比增长114.71%；基本每股收益0.4127元。 
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徐工机械: 2018年年度报告&2019年第一季度报告 

2018年公司实现归属于母公司所有者的净利润为20.46亿元，较上年同期增100.44%；

营业收入为444.1亿元，较上年同期增52.45%；基本每股收益为0.261元，较上年同期

增86.43%。 

公司2019年一季度实现归属于母公司所有者的净利润为10.53亿元，较上年同期增

102.74%；营业收入为144.2亿元，较上年同期增33.72%；基本每股收益为0.128元，

较上年同期增82.86%。 

4.2公司事件 

中国中车：第十台上线载客，中车大连公司缅甸机车本地化项目圆满收官（公司官网） 

4月1日，中车大连公司缅甸机车本地化生产工作组返回大连，这意味着10辆缅甸机车

本地化生产任务圆满完成。近日，崭新的DF-2102内燃机车拉载着一列载满乘客的车

厢，往返于缅甸内比都与仰光之间，这辆机车就是在缅甸刚刚诞生的第十台机车。跟

他的“九个哥哥”一样，在大连公司与缅铁内比都工厂人员的共同努力下，第十台机

车“缅小十”，迈出了他生涯中最重要的第一步。 

美亚光电：【重磅】美亚光电MAGA智能工厂今日封顶！（公司官网） 

4月29日10点58分，随着最后一方混凝土的浇筑完成，美亚光电MAGA智能工厂主体结

构顺利封顶！美亚光电轮值总经理沈海斌、副总经理倪迎久及施工、监理等单位领导

出席封顶仪式。 

作为中国领先的光电识别专用设备提供商，美亚光电始终践行“追求品质，服务客户”

的价值观，大力推动研发、设计、生产、供应、服务全产业链体系的全面变革，并于

今年3月重磅推出了全方位研发制造创新平台——MAGA。MAGA架构将带领美亚光电用

更科学、更高效的方式制造更好的分选及检测设备，把产品经济性、稳定性、智能化

推向新的极致。巨资打造的MAGA智能工厂，正是美亚“臻心“为客户的又一伟大创举。 

美亚光电智能工厂项目占地17.57亩，总投资2.25亿元，建筑面积6.3万平方米，完全

按照全智能工厂模式设计、建设和布局，项目自2018年3月开工以来就备受业界关注。

今天项目主体建筑封顶大吉，标志着项目建设取得阶段性成果。 

随后，这里还将继续上演“美亚速度”——数条智能生产线安装、调试将于年内完成，

并尽快投入使用。届时，这里将成为行业第一个全智能化生产基地，美亚光电将率先

实现色选机、高端医疗影像等设备的全自动化生产，生产效率和产品质量将发生质的

飞跃。 

三一重工:三一将参建马来西亚100万套经济保障房，献礼“一带一路”（中国路面机

械网） 

4月26日，在中马两国建交45周年之际，三一发挥海外资源及产业链布局优势，以实

际行动推进“一带一路”经贸合作。当天，在马来西亚房屋部部长祖莱达的见证下，

马来西亚国家房屋公司（SPNB）与三一筑工签署了合作备忘录，计划在当地共建100

万套经济保障房。三一集团副总裁李京京、三一筑工总建筑师陈光出席签约仪式，马

来西亚国家房屋公司董事长拿督斯里穆罕默德、三一筑工马来西亚公司总经理王真

一代表双方签字。 

徐工机械：徐工汉云落户苏州 打造工业互联网“苏州模式”（公司官网） 

4月24日下午，苏州徐工汉云工业互联网有限公司揭牌仪式暨苏州制造业高质量发展

论坛在苏州高新区举行。这是徐工信息继落地上海后，升级加码布局长三角的又一重

要举措。 

“消费互联网看杭州，工业互联网看苏州”，徐工信息汉云工业互联网平台的落地将
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为苏州本地高质量发展带来更多、更专业化的优质服务，助推形成工业互联网行业

“苏州解决方案”，提升输出能力，进一步扩大汉云工业互联网平台辐射领域和区域，

抢占工业互联网苏州发展高地。 

苏州徐工汉云工业互联网有限公司是隶属于江苏徐工信息技术股份有限公司的全资

子公司，于今年4月在苏州科技城注册，获得了苏州高新区战略协议支持。 

5、风险提示 

经济、政策、国际环境变化风险，基建、房地产投资不及预期风险，相关个股业绩不

达预期风险，原材料价格及汇率波动风险。 
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 

 

风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资

的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要

考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
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