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[Table_Summary] 报告摘要 

专项债政策增强行业信心，6 月挖机销量增速有望回升：6 月

10 日，央办、国办印发《关于做好地方政府专项债券发行及项目配

套融资工作的通知》，提出允许将专项债作为符合条件的重大项目

资本金，重点支持铁路、公路、机场、水利工程、农业农村基础设

施等领域。事实上，目前下游待开工项目较多，专项债政策的出台

将增强下游工程施工方的信心，受这一影响，6 月份挖机销量增速

有望环比回升。根据我们最新与行业人士的沟通，估计 6 月份国内

挖机销量同比有望持平，加出口略有增长，好于 5 月份同比增速。 

需求面保持平稳增长，设备需求多元化增强销量韧性：1-5 月

份房地产开发投资增速为 11.2%，继续保持两位数高增长，增速比

1-4 月份小幅回落 0.7 个百分点；1-5 月份基建投资增速为 2.6%，较

1-4 月份下降 0.4 个百分点，预期专项债政策出台将较大幅度提升基

建投资增速，综合来看，需求面保持平稳增长。从小松开工小时数

来看，5 月份开工小时数为 142.6 小时，同比下降 3.7%，环比上升

2.7%，开工仍保持较高水平。从设备需求的角度，本轮工程机械增

长驱动力来自于：1）新增投资提升设备保有量需求；2）存量设备

更新，特别是环保政策趋严促进更新需求释放；3）出口的增长，

核心零部件的突破提升国产产品的竞争力等，设备需求更加多元

化，销量韧性强。 

其他机械品种保持较高增速，龙头业绩有望再超预期：除了挖

机，其他重点品种起重机、泵车等仍然保持较高增速。截止 1-4 月

份，汽车起重机销售 17567 台，同比增长 65.08%，增幅较挖机高出

49 个百分点，预期未来增速差将有所收窄但仍保持较高增速。根据

我们的草根调研，泵车、搅拌车等品种也保持较高增速。市场担心

下游价格战影响主机厂利润率，我们认为目前市场已出现分化，龙

头企业受价格战冲击较小，随着产品结构优化、销售规模提升以及

内部提质增效，利润率仍有提升空间，业绩有望再超预期。 

投资建议：考虑到现阶段工程机械板块基本面保持强劲，继续

推荐工程机械板块，重点关注三一重工、恒立液压、中联重科、徐

工机械、艾迪精密、柳工、安徽合力和浙江鼎力等。 

风险提示：房地产投资超预期下滑，基建项目开工不及预期 
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