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专用设备行业 

5 月电梯产量保持增长，行业需求持续复苏 
[Table_Summary] 

核心观点： 

 5 月国内电梯产量继续保持增长 

根据国家统计局公布的最新国内电梯产量数据，19 年 5 月国内电梯产

量达到 9.6 万台，同比增长 14.3%，1-5 月累计电梯产量达到 35.7 万台，

累计同比增长 17%。行业产量数据显示我国电梯行业需求仍处于复苏阶段。 

 房屋竣工有望加速，电梯需求具备向好基础  

电梯行业需求与下游房地产行业周期密切相关。2015 年房地产进入新

一轮周期，竣工面积增速持续低于销售面积增速，剪刀差持续扩大，2018

年以来房屋竣工面积持续处于负增长状态，19 年 1-5 月房屋竣工面积累计

增速仍然为负，说明目前有大量房屋尚未竣工交付。由于已销售未竣工部

分存在销售合同的刚性约束（约为 2-3 年左右），在未来宏观资金和信用环

境相对宽松的环境下，之前延缓的施工有望加速，今年国内地产行业竣工

情况有望触底回升，带动电梯需求向好，未来电梯产量有望增速加快。 

 原材料钢价下降，带动毛利率上升  

由于钢材在电梯原材料中占比较高，上市电梯企业毛利率波动与钢材

价格变化有较大负向关联度。18 年底国内钢价从高位开始回落，且 19 年 5

月钢价相较 4 月又有所下滑，电梯行业原材料价格压力有望继续缓解，企

业盈利水平具备回升的基础。 

 投资建议 

我国电梯市场在未来地产竣工面积增速有望触底回升的带动下，需求

呈现向好趋势。短期看，我国电梯行业对海外市场依赖度较低，贸易风险

可控。长期看，国内日益扩大的存量电梯造就了庞大的后市场，维保市场

有望成为新盈利增长点。国内主要电梯上市公司营收增速和预收账款增速，

同样在 2018 年出现触底回升迹象。随着国内钢价从高位回落，企业盈利水

平具备回升基础。建议关注上海机电、广日股份、康力电梯等。 

 风险提示 

下游地产行业周期变化；国家产业政策变化；市场竞争加剧的风险；

原材料价格波动的风险 
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重点公司估值和财务分析表 

股票简称 股票代码 货币 
最新 最近 

评级 
合理价值 EPS(元) PE(x) EV/EBITDA(x) ROE(%) 

收盘价 报告日期 （元/股） 2019E 2020E 2019E 2020E 2019E 2020E 2019E 2020E 

上海机电 600835.SH CNY 15.27 2018/3/29   1.513  1.606  10.09  9.51    13.18  14.06  

浙江鼎力 603338.SH CNY 49.15 2019/4/30 买入 92.73 2.81 3.82 17.49 12.87   21.2 22.3 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

备注：表中估值指标按照最新收盘价计算 
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