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机械设备 

卡特彼勒回溯：业绩弹性与估值中枢 

本周主题研究：卡特作为全球最大的工程机械巨擘，其成长布局、历史业绩

周期性波动及估值的波动变化可以作为仍处于成长期的国内工程机械厂商

的对比参照。1、多元化发展。工程机械、矿机械、柴油机/汽轮机收入占比

分别为 45%、19%、36%，零部件柴油机/汽轮机作为卡特创立初期推出革

命性农业机械的核心助力，一直是卡特重点布局领域。2、北美是稳定器，

新兴市场积极拓展。2018 年北美贡献收入 46.6%；依靠品质产品、灵活合

作模式及无与伦比的分销系统，持续突破新兴市场。3、利润弹性大于收入，

PE 中枢 17 倍。净利润的弹性更大，主要受毛利率及费用率波动影响。横向

比较，卡特的毛利率相较三一更为稳定；但费用率波动大于三一。ROE 主要

收销售净利率影响。PE 估值，近二十年均值在 17-18 倍，峰值 34.92 倍，

谷值 3.92 倍。PE 值变化趋势和 EPS 相反，盈利上行区间，估值往往被压制；

而在下行区间，存在盈利拐点预期，估值往往持续攀升乃至创新高。我们以

市盈率与每股收益的乘积作为每股市值参考，每股市值整体趋于向上波动。 

本周核心观点：成长板块，光伏设备近期调整较多，我们认为下游扩产确定

性高，短期波动反而带来积极布局配臵的良机，捷佳伟创受专利问题和毛利

率下降影响有所调整，但公司核心竞争力不变，建议积极关注；继续重点推

荐锂电设备，强调动力电池的扩产确定性高，行业集中度提升趋势已然成型，

国内动力电池厂商海外扩张逻辑逐渐显现，龙头设备企业将充分受益此轮行

业扩张周期，重点推荐先导智能、科恒股份等。工程机械方面，关注龙头企

业市占率提升带来的改善空间，继续关注三一重工，恒立液压；国企改革主

题建议重点关注徐工机械，石化机械；自下而上考量，重点推荐线性驱动龙

头捷昌驱动，关注公司下游品类拓展及国内市场开拓；重点推荐电力巡检机

器人企业亿嘉和、关注其市场和产品的双向拓展；重点关注受益房地产销售

回暖的弘亚数控。 

一周市场回顾: 本周机械板块下跌 2.65%，沪深 300 下跌 1.87%。年初以

来，机械板块上涨 14.21%，沪深 300 上涨 16.08%。本周机械板块涨跌幅

榜排名前五的个股分别是：东华测试（22.29%）、三川智慧（14.66%%）、

广日股份（13.57%）、赛福天（13.16%）、一拖股份（12.57%）；涨跌

幅榜最后五位个股分别是：力星股份（-23.28%）、恒锋工具（-15.76%）、

全柴动力（-13.92%）、中泰股份（-12.70%）、厚普股份（-12.13%）。 

 

风险提示：基建投资不达预期，制造业周期性下滑风险。 
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一、卡特彼勒回溯：业绩弹性与估值中枢 

卡特作为全球最大的工程机械巨擘，其成长布局、历史业绩周期性波动及估值的波动变

化可以作为仍处于成长期的国内工程机械厂商的对比参照。 

1.1 工程机械巨擘，多元化发展 

综合化主机厂商，贯穿多领域+核心部件。收入结构上看，2018 年卡特 95%的收入源

自机械设备类板块。其中，工程机械、矿机械、柴油机/汽轮机收入占比分别为 45%、

19%、36%。工程机械及矿山机机械均为公司传统主业，而矿山机械业务则主要来源于

对塞洛斯的收购（2011 年）。 

 

图表 1：2018 年卡特彼勒机械设备收入占比约 95%  图表 2：2018 年工程机械占设备类销售收入达 45% 

 

 

 

资料来源：Bloomberg，国盛证券研究所 
 

资料来源：Bloomberg，国盛证券研究所 

零部件柴油机/汽轮机作为卡特创立初期推出革命性农业机械的核心助力，一直是卡特重

点布局领域。1889 年，贝斯特“蒸汽收获机”取得专利权，为农业机械化发展过程中的

里程碑；1890 年，霍尔特生产了第一台实验性蒸汽牵引机；1904 年，第一台履带式拖

拉机进行实验。此历史背景下，卡特对于发动机板块的业务布局从未停歇。1953 年，独

立发动机销售部门成立；1981 年，收购燃气轮机制造商 Solar Turbines、收购 Perkins 和 

MaK Motoren，成为全球最大的柴油发动机制造商；2004 年，收购天然气和液体燃料汽

轮机制造商 Trubomach 等。 

 

图表 3：卡特彼勒发动机业务发展历程 

 

资料来源：公司官网，国盛证券研究所 
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1.2 北美是稳定器，新兴市场积极拓展 

北美核心市场是基础，新兴市场积极拓展。2011-2017，卡特彼勒工程机械收入基本稳

定。业绩低点 2015 年，同比增速仅-14%。北美市场是公司核心收入来源，2018 年贡献

收入 46.6%；亚太、EAME、拉美收入份额分别为 28.0%、19.0%、6.5%。收入体量上

看，2012-2017 年，卡特在北美、欧洲市场收入基本维持稳定。北美市场作为全球工程

机械核心消费市场之一，增量变化更为平缓，更新需求维继下，整体销售规模驱稳。反

观之，卡特在拉美及亚太新兴市场收入呈现较大的波动性。2015 年其亚太市场工程机械

销售收入不足 2018 年一半。 

 

图表 4：北美是卡特彼勒的核心收入来源 

 
资料来源：Bloomberg，国盛证券研究所 

 

新兴市场如何突破：品质产品、灵活合作模式及无与伦比的分销系统。 

 

1、产品持续推陈出新，是公司成长的基础。1909 年推出铲土机；1931 推出机动平地机；

1952 履带装载机；1995 年，推出 49 种机型，是 1991年的 2倍。即便成熟期，2009-2018，

卡特年均研发投入约 20 亿美元，占设备收入份额约 5%。 

 

图表 5：卡特年均研发投入约 20 亿美元  图表 6： 三一历年研发投入波动加大 

 

 

 
资料来源：中铁总定期报告，国盛证券研究所 

 
资料来源：中铁总定期报告，国盛证券研究所 
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2、灵活合作模式，融合与抗衡。1980s 初，小松凭借汇率、产品成本优势大举进入北美

市场，抢占卡特份额。竞争压力下，1982-1984 年，卡特经营业绩罕见的出现了连续三

年亏损。1987 年，卡特通过和三菱合资的方式，将竞争点推进到日本市场，与小松、日

立抗衡。强强联合叠加当地市场畅通的销售渠道，卡特彼勒三菱成长为日本排名第二的

建筑机械和矿用设备厂商。类似的方式也出现在中国市场拓展过程中，1995 年，卡特与

徐工合资兴建了卡特彼勒徐州有限公司； 

 

3、覆盖全球的分销系统。独到的销售体系是卡特成长过程中的重要一环。1、独立经销

商。融入当地市场，最快捷提供售后服务。全球 48 小时内提供更换零件和维修服务。2、

畅通反馈机制。将顾客需求及时反馈的重要渠道。3、保证经销商盈利空间。市场不景

气时，从不压榨经销商；不越过经销商销售。4、提供系统性支持。除产品和零部件外，

提供融资帮助及日常管理培训。5、绑定家族企业式核心经销商。卡特每年会将核心经

销商的子女接到总部进行接待，进行理念输出，加强合作。 

 

图表 7：卡特全球代理商达 168 家 

 
资料来源：Bloomberg，国盛证券研究所 

1.3 利润弹性显著大于收入，PE 中枢大约 17 倍 

 

业绩周期波动，净利润幅度更大。除去 1980s 除小松进入美国市场初期的干扰、1990s
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2015 年，受下游投资周期底部因素影响，业绩均出现深 V 式波动。2009/2015 年，卡特
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图表 8：卡特历史业绩波动 

 
资料来源：Bloomberg、公司官网，国盛证券研究所 

 

净利润的弹性大于收入端，主要两方面因素：一是毛利率端的变化（盈利能力）；另一是

费用率的波动（管理/运营能力）。而对于重资产属性强的工程机械主机制造商，产能利

用率的变化对于利润端的影响尤为显著。 

 

横向比较，卡特的毛利率相较三一更为稳定；但费用率波动大于三一。 

 

历史业绩看，2009-2016 年卡特彼勒的毛利率基本维持在 28%左右，行业低谷期并无大

幅下滑。反观三一，2010 年行业高点，其毛利率达 37%，而 2015 年则降至 25%。我

们认为主要还是成长阶段不同：三一在国内仍处于抢占市场份额的成长期，因此短期对

于市占率的重视要大于毛利率；在行业顶部销售政策积极扩张下，底部需要消化存量机、

法务机等二手设备，整体会拖累产品盈利能力。 

 

费用端，卡特的销售及管理费用率波幅显著大于三一。费用绝对值相对刚性，因而也构

成业绩弹性的来源。近年卡特 SG&A 费用基本维持在 50 亿美元左右，在收入端周期波

动背景下，周期底部无疑会拖累利润。2016 年，卡特 SG&A 费用率达 25.3%，较 2012

年增加近 10%。历史上看，卡特也有通过整合工厂缩减费用的举措，另一方面，我们认

为卡特保证经销商盈利空间也是费用端压力较大的重要原因。 

 

图表 9：卡特的毛利率相较三一更为稳定  图表 10：卡特费用率波动大于三一。 

 

 

 
资料来源：Bloomberg、Wind，国盛证券研究所 

 
资料来源：Bloomberg、Wind，国盛证券研究所 
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ROE 上下起伏——核心是净利率。2018 年，卡特 ROE 反弹至 44%，逼近 2007 年历史

高点 45%。同期，其销售净利率达 11.23%，创历史新高。从波动趋势上看，ROE 走势

与净利率变化基本一致。除净利率外，2011-2015 年，行业景气下滑下，卡特的资产周

转率亦从 0.83 下滑至 0.5，一定程度上拖累 ROE。与此同时，权益乘数小幅下降，通过

收缩债务的方式控制财务费用进而提升净利率（景气下滑阶段，资产边际产出降低）。从

周期顶部、底部波动幅度看，净利率是影响公司 ROE 的核心因素。 

 

图表 11：卡特 ROE 及销售净净利率变化 

 
资料来源：Bloomberg，国盛证券研究所 

 

图表 12：卡特历资产周转率及权益乘数较为稳定 

 
资料来源：Bloomberg，国盛证券研究所 

 

PE 估值，近二十年均值在 17-18 倍，峰值 34.92 倍，谷值 3.92 倍。近年卡特的估值

峰值点在 2010 年 4 月份，近 35 倍；估值的谷值点在于 2009 年 3 月份，不足 3 倍。PE

值变化趋势和 EPS 相反，盈利上行区间，估值往往被压制；而在下行区间，存在盈利拐

点预期，估值往往持续攀升乃至创新高。我们以市盈率与每股收益的乘积作为每股市值

参考，每股市值整体趋于向上波动。 
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图表 13：卡特 PE 及 EPS 变化 

 
资料来源：Bloomberg，国盛证券研究所（EPS 以完整自然年年报值作为下一年参考，并非滚动值） 

 

图表 14：卡特每股市值(PE×EPS) 

 
资料来源：Bloomberg，国盛证券研究所（EPS 以完整自然年年报值作为下一年参考，并非滚动值） 

二、行业重大事项 

工程机械：4 月装载机销量同增 6% 

（1）4 月装载机销量同增 6%（新闻来源：CCMA 挖掘机械分会） 

据中国工程机械工业协会统计，2019 年 4 月纳入统计的 22 家装载机制造企业共销售各

类装载机 12685 台，同比增长 6.26%。其中：3 吨及以上装载机销售 12052 台，同比增

长 1.82%。总销售量中国内市场销量 10849 台，同比下降 4.83%；出口销量 1836 台，

同比下降 13.9%。1-4 月累计总销量 44043 台，同比下降 0.18%；累计内销 36127 台，

同比增长 0.02%；累计出口 7916 台，同比下降 1.07%。 

 

（2）庞源租赁新单指数为 1516，低于五周线 1587、半年线 1533（新闻来源：庞源

租赁） 

截止 20190517，庞源租赁新单指数为 1516，低于五周线 1587、半年线 1533，高于年
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线 1421。 

 

（3）2019 年下半年多个铁路/公路项目将开工（新闻来源：第一工程机械网） 

2019 年下半年，多个重大工程项目发布更新动态，工程项目总投资超千亿。 

兰合铁路，线路里程 147 公里，总投资 239 亿元，4 月 28 日至 29 日，兰州至合作铁路

可研调整评审会在北京召开。 

西成线黄胜关段 （甘肃省境内），全程长 183.47 公里，4 月 23 日，甘肃省自然资源厅

网站发布《关于新建铁路西宁至成都线西宁至黄胜关段 （甘肃省境内）项目规划选址的

公示》。 

淮宿蚌城际铁路，线路里程 215 公里，总投资 314 亿元，4 月 16-17 日，淮宿蚌城际铁

路预可研审查会在淮北召开，进一步优化设计方案。 

宜昌至郑万高铁，线路里程 109.38 公里，总投资 181.5 亿元，4 月 23 日从省发改委获

悉：中国铁路总公司与湖北省政府近日联合批复了新建宜昌至郑万高铁联络线可行性研

究报告。 

常益长铁路，线路里程 157.3 公里，总投资 145.9 亿元，4 月 15 日，沪昆铁路客运专线

湖南公司发布消息，常益长铁路正进行线路施工招标，计划 6 月全面开工。 

寻乌至龙川高速项目，线路里程 35.63 公里， 4 月 23 日，该项目获自然资源部建设用

地预审批复。 

芜湖与马鞍山的高速公路，线路里程 41.8 公里， 4 月 20 日，G5011 芜合高速公路芜湖

至林头段改扩建工程初步设计获交通运输部批复。 

亳州民用机场，4 月 21 日，国务院、中央军委近日批复亳州民用机场项目建议书。 

 

轨交设备：中车四方获动集座车制造许可 

（1）近 12 亿元！珠海城际轨道交通时速 200 公里 CRH6A 型动车组采购中标（新

闻来源：e 车网轨道交通资讯） 

珠海市区至珠海机场城际轨道交通时速 200 公里 H6A 型动车组采购项目中标结果

公示，第一候选人为中车广东轨道交通车辆有限公司，投标报价为 11.60 亿元。 

 

（2）中车四方获动集座车制造许可，附绿巨人资质情况一览（新闻来源：铁路实

讯） 

据国家铁路局官网近日消息：中车青岛四方机车车辆股份有限公司提出的铁路机

车车辆（KZ25TA 座车，0301）获制造许可。KZ25TA 座车是“绿巨人”时速 160

公里动力集中动车组的非动力车部分，之前中车唐山公司具备 KZ25TA 座车的设计

+制造“双许可”，也就是准生证。  

 

锂电设备：亿纬锂能 35 亿元加码动力电池扩产，宁德时代获沃尔沃亿元订
单 

（1）亿纬锂能 35 亿元加码动力电池扩产（新闻来源：高工锂电） 

5 月 15 日，亿纬锂能（300014）公告称，为积极推进公司在新能源电池领域的发展，

公司拟在中国境内扩大动力电池生产规模。本次投资规模拟不超过人民币 35 亿元。 

 

（2）宁德时代获沃尔沃亿元订单（新闻来源：高工锂电） 

5 月 15 日，宁德时代宣布与沃尔沃汽车集团签订动力电池合作协议，公司成为沃尔沃电

动汽车电池全球合作伙伴之一，将为其下一代电动车型及极星车型提供可靠动力。根据

协议，此份亿元订单约定了宁德时代将在全球范围内，为沃尔沃即将推出的汽车开发平

台 SPA2 平台，以及已广获认可的 CMA 平台供应全平台电池模组。 

 

（3）沃尔沃与 LG 化学签订长期电池供应协议（新闻来源：高工锂电） 
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与宁德时代一道，LG 化学也被沃尔沃汽车集团纳入到长期战略合作伙伴之列，在未来

10 年，LG 化学将与宁德时代一起，为沃尔沃下一代电动车型及北极星电动车型提供电

池。整个订单累积价值将达数十亿美元。沃尔沃方面表示，通过与宁德时代、LG 化学的

合作协议的签署，可以帮助企业实现到 2025 年电动汽车销量占比达到 50%的目标，推

动公司电动化战略的全面转型。同时，在每个地区拥有两家供应商，也能确保未来供应

链的灵活性。 

 

（4）中电力神“借壳”*ST 嘉陵获证监会通过（新闻来源：高工锂电） 

今年 3 月，*ST 嘉陵对外公布重大重组方案，重组实施完成后，中电力神及其一致行动

人力神股份将合计有上市公司股份比例将达到 35.08%，成为其第一大股东。 

 

中电力神前身为天津蓝天电源有限责任公司，主要从事二次电池的研究、开发、制造和

销售，产品包括储能型、动力型铅酸电池、镍氢、镍镉电池及锂离子电池和充电器。此

次重组方案中，力神股份为中电力神的一致行动人，力神股份是国内领先的锂电池企业，

年产能达 10GWh，产品涉及圆柱、方形、软包等型号，产品应用涵盖消费类电子产品、

新能源交通工具和储能三大领域。 

 

（5）孚能 46 亿德国建厂 首期规划 6GWh 产能（新闻来源：高工锂电） 

据外媒报道，孚能科技（Farasis Energy）计划在德国萨克森-安哈尔特州(Saxony-Anhalt)

比特菲尔德-沃尔芬(Bitterfeld-Wolfen)镇建立电动车电池厂，并计划通过新成立的子公司

——Farasis Energy Europe，为新电池厂投入逾 6 亿欧元(约合 46 亿人民币)。当地的科

学与数字化部表示，孚能德国工厂将负责生产动力电池电芯及电池模块、电池包，据估

计，该工厂将于 2022 年末完工，初始产能为 6GWh/年，以后会逐年提升至 10GWh，可

供 6-8 万辆电动车使用。 

 

（6）投资 4.9 亿美元 SKI 计划在华组建第二座电池工厂（新闻来源：高工锂电） 

据外媒报道，韩国 SK Innovation 表示计划投资 5799 亿韩元（约合 4.883 亿美元）在中

国组建第二座电动车电池工厂，而其此举也是下注中国将对韩国电池生产商打开市场。

SK 创新在中国组建的第一家工厂于去年 8 月份破土动工，而该工厂是与北京电子控股有

限公司及北京汽车合资组建，到 2020 年，总投资将达到 50 亿元（约和 7．443 亿美元）。 

 

激光：IPG 一季度营收 3.15 亿美元 万瓦激光器销量增长 40％ 

（1）IPG 一季度营收 3.15 亿美元 万瓦激光器销量增长 40％（新闻来源：OFweek 激

光） 

日前，IPG Photonics 公布了截至 2019 年 3 月 31 日的一季度财报。根据财报显示，IPG

在 2019 年一季度实现营收 3.15 亿美元，同比下降 12%；净利润为 0.55 亿美元，同比

下降 48%。按地区划分，中国、欧洲和日本的销量分别下降 24％、24％和 20％，但北

美销量同比增长 65％。预计 2019 年第二季度 IPG 的收入为 3.4 亿至 3.7 亿美元。 

 

（2）惠州杰普特光纤激光产业园动工 预计年产值 14 亿元（新闻来源：OFweek 激光） 

5 月 6 日上午，惠州市杰普特光纤激光产业园动工仪式在仲恺高新区举行。据了解，惠

州市杰普特光纤激光产业园项目计划总投资 6.8 亿元，生产各类激光器以及用于集成电

路和半导体光电相关器件精密检测及微纳加工的智能装备等，年产值约为 14 亿元。 

 

（3）帝尔激光正式公开发行股票 借势光伏市场业绩连年倍增（新闻来源：OFweek 激

光） 

5 月 7 日，武汉帝尔激光科技股份有限公司股票在深交所创业板正式公开发行。发行价

格为 57.71 元／股，发行股份数量为 1653.60 万股，本次拟募集资金 9.54 亿元，其中

9.35 亿元将分别投入 5 个项目，分别是：帝尔激光生产基地项目（21150 万元）、帝尔

激光精密激光设备生产项目（29515 万元）、帝尔激光研发基地项目（9975 万元）、帝尔

激光研发及测试项目（12829 万元）和补充流动资金项目（20000 万元）。 
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 油服：伦特原油价格上升，美国石油钻井数比上周降低 3 座 

（1）布伦特原油价格上升，美国石油钻井数比上周降低 3 座（新闻来源：中国石油新

闻中心） 

截止 5 月 10 日，布伦特原油期货结算价为 72.21 美元/桶，较上周初 70.23 美元/桶的价

格，提升 1.98 美元/桶；据贝克休斯统计数据，5 月 17 日当周，美国石油活跃钻井数比

上周降低 3 座至 802 座；天然气活跃钻井数较上周增加 2 座至 185 座。 

 

（2）俄罗斯石油产量降至“欧佩克+”协议配额以下（新闻来源：中国石油新闻中心） 

据路透社周一报道，俄罗斯原油产量在 5 月的前 12 天平均为 1116 万桶/天，引用了两

个行业来源，这意味着莫斯科最终在欧佩克＋协议的限制范围内，尽管产量下降可能是

由于通过德鲁日巴输油管道的限制性出口导致的。作为欧佩克 1 月至 6 月减产计划的一

部分，俄罗斯将在非欧佩克减产计划中占据最大份额，并承诺将日产量从去年 10 月

114.21 万桶的后苏联时期创纪录水平减少 23 万桶，至 1119.1 万桶。 

 

（3）中国 2018 年能源投资全球最高 总额达 3810 亿美元（新闻来源：中国石油新闻

中心） 

总部位于法国巴黎的国际能源署 14 日发布《世界能源投资报告 2019》说，2018 年全球

能源投资总额超过 1.8 万亿美元，其中中国的能源投资额居全球首位。 

 

根据报告，过去一年，中国能源投资总额达 3810 亿美元，比美国多 300 亿美元；美国

在能源领域的投资较上年增加约 170 亿美元，增量为全球最高；印度的增量紧随美国之

后。 

 

报告说，2018 年全球能源投资结束了连续 3 年负增长，总额超过 1.8 万亿美元。虽然投

资总量趋于稳定，但 2018 年全球范围内石油、天然气和煤炭方面的资本支出出现反弹，

而对可再生能源等的投资停滞不前。另外，电力行业连续第 3 年吸引的投资超过石油和

天然气行业。 

 

（4）车企油企争食加氢站建设“蛋糕”（新闻来源：中国石油新闻中心） 

相关数据显示，目前，全世界约有 369 座加氢站，其中正式投用的约为 273 座。而我国

虽有氢燃料电池汽车近 1500 辆，但已建成的加氢站仅 19 座。按照《中国氢能产业基础

设施发展蓝皮书》的预计，到 2020 年，我国加氢站数量将达到 100 座，到 2030 年，这

一数据将增至 1000 座。 

 

智能制造：医疗机器人市场热度不减，Q1 日本工业机器人销量大幅下滑 

（1）Neural Analytics 完成 2200 万美元 C 轮融资（新闻来源：OFweek 机器人网） 

5 月 8 日，医疗机器人公司 Neural Analytics 宣布完成由 Alpha Edison 领导的 2200 万美

元 C 轮融资。Neural Analytics 于 2013 年从加州大学洛杉矶分校分离出来并成立独立公

司。截止目前，Neural Analytics 已经筹集了 6600 万美元，所筹资金主要来自 UCLA 

Ventures 和 Alpha Edison 两家风险投资公司。 2018 年，该公司在 Alpha Edison 领导的

B 轮融资中筹集了 1500 万美元。Neural Analytics 是一家医疗机器人公司，致力于开发

和商业化能够跟踪大脑健康的相关技术。该公司的 Lucid 机器人系统结合了 Lucid M1 经

颅多普勒超声系统和 NeuralBot 系统，是一项用于大脑健康评估的机器人辅助超声系统。 

（2）Q1 日本工业机器人销量下滑 35%（新闻来源：OFweek 机器人网） 

根据 JRA 统计数据，2019Q1，日本工业机器人生产量为 42185 台，同比下滑 24%；销

量及销售额分别为 41705 台、1560 亿日元，同比分别下滑 35%、29%。分市场看，中

国销量下滑最为显著。Q1，出口中国机器人价值量约 360 亿日元，同比下滑 34%。 
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能源产业链：4 月份国内组件出口激增 117%，光伏企业 1 季度营收大增！ 

（1）4 月份国内组件出口激增 117%，光伏企业 1 季度营收大增！（新闻来源：智汇

光伏） 

根据最新的海关数据，2019 年 4 月，国内光伏组件出口量约为 5.7GW，同比增长 117%，

环比下降 9%。1~4 月份的总出口量约为 20.6GW，同比增长 81%。 

 

（2）国内最大叠瓦企业，东方环晟的 40%股权将被出售！（新闻来源：光伏资讯） 

根据北京产权交易所的公开信息：中国东方电气集团有限公司（下称东方电气集团）正

在寻求出让东方环晟光伏（江苏）有限公司 40%股权。东方电气集团为东方电气

（600875.SH）持股 55.91%的控股股东。 

 

（3）天合光能拟融资 30 亿元，科创板上市（新闻来源：光伏资讯） 

上交所已受理天合光能股份有限公司科创板 IPO 申请，保荐机构为华泰联合证券有限责

任公司。根据天合光能《首次公开发行股票并在科创板上市招股说明书(申报稿)》，该公

司本次发行的股票数量不超过 4.39 亿股，每股面值 1 元人民币，且不低于本次发行完成

后公司股份总数的 10%，发行后总股本不超过 21.97 亿股。 

本次公司预计融资 30 亿元，拟投向铜川光伏发电技术领跑基地宜君县天兴 250MWp 光

伏发电项目，晶硅、太阳能电池和光伏组件技改及扩建项目，研发及信息中心升级建设

项目和补充流动资金；上市标准选择的是标准（四），即：预计公司市值不低于人民币

30 亿元，且最近一年营业收入不低于人民币 3 亿元。 

三、上市公司跟踪 

业绩  
无 

 
增发重组 
 

图表 15：本周板块重大增发重组 

公司代码 公司简称 增发方式 拟募集资金规模(亿元) 资金用途 

002249.SZ 京城股份 非公开 4.62 偿还债务/氢能产品研发 

300551.SZ 惠博普 非公开 8.00 补充流动资金 

资料来源：wind，国盛证券研究所 

 

股东与高管减持 

图表 16：本周上市公司股东与高管减持 

公司代码 公司简称 
总股本 

（亿股） 

变动股份 

（万股） 
变动比例 

参考市值

（万元） 

总市值 

（亿元） 
状态 

002249.SZ 大洋电机 23.70 ≤23000 ≤9.71% 107781 111 拟减持 

300551.SZ 古鳌科技 1.10 ≤2.63 ≤0.02% 32.62 16.31 拟减持 

300540.SZ 深冷股份 1.25 ≤22.00 ≤0.18% 409.60 23.22 拟减持 

资料来源：wind，国盛证券研究所 

 
股东与高管增持 
 

无 
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股权激励 
 
无 

 

限售解禁 
 
无 

四、本周重点推荐 

捷佳伟创，亿嘉和，金卡智能，浙江鼎力，杰克股份。  

五、一周市场回顾 

5 月 13 日~5 月 17 日，机械板块下跌 2.65%，沪深 300 下跌 1.87%。年初以来，

机械板块上涨 14.21%，沪深 300 上涨 16.08%。本周机械板块涨跌幅榜排名前五的

个股分别是：东华测试（22.29%）、三川智慧（14.66%%）、广日股份（13.57%）、赛

福天（13.16%）、一拖股份（12.57%）；涨跌幅榜最后五位个股分别是：力星股份

（-23.28%）、恒锋工具（-15.76%）、全柴动力（-13.92%）、中泰股份（-12.70%）、厚

普股份（-12.13%）。 

 

5 月 17 日收盘，机械行业整体 PE（TTM）为 45.13 倍、PB（MRQ）2.06 倍，相对

沪深 300 溢价率分别为 284.25%、56.49%，相对创业板溢价率分别为-66.13%、

-38.94%。 

 

 

图表 17：（2019/05/13-2019/05/17）一周市场涨幅情况：机械板块下降 2.65% 

 
资料来源：wind，国盛证券研究所 
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图表 18：年初以来市场涨幅情况：机械板块上涨 14.21% 

 
资料来源：wind，国盛证券研究所 

 

图表 19：本周个股涨幅前五名 

涨幅排名 公司代码 公司名称 最新日收盘价（元） 
近一周股价

涨跌幅 

年初至今股价

涨跌幅 

1 300354.SZ 东华测试 11.74  22.29% 44.05% 

2 300066.SZ 三川智慧 4.85  14.66% 46.76% 

3 600894.SH 广日股份 8.12  13.57% 48.99% 

4 603028.SH 赛福天 10.92  13.16% 49.79% 

5 601038.SH 一拖股份 5.82  12.57% 19.75% 

资料来源：wind，国盛证券研究所 

 

图表 20：本周个股跌幅后五名 

跌幅排名 公司代码 公司名称 最新日收盘价（元） 
近一周股价

涨跌幅 

年初至今股价

涨跌幅 

1 300421.SZ 力星股份 9.26  -23.28% 40.22% 

2 300488.SZ 恒锋工具 31.12  -15.76% 26.45% 

3 600218.SH 全柴动力 15.52  -13.92% 244.89% 

4 300435.SZ 中泰股份 15.19  -12.70% 54.66% 

5 300471.SZ 厚普股份 10.87  -12.13% 99.82% 

资料来源：wind，国盛证券研究所 
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图表 21：截止 2019/05/17 市场与机械板块估值变化：PE 

 
资料来源：wind，国盛证券研究所 

 

图表 22：截止 2019/05/17 市场与机械板块估值变化：PB 

 
资料来源：wind，国盛证券研究所 

 

六、风险提示 

风险提示：基建投资不达预期，制造业周期性下滑风险。 
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