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报告导读 

根据工程机械协会行业统计数据，6月挖掘机销量 15121 台，同比增长 6.6%，

其中国内销量 12409台，同比增长-0.3%，出口销量 2695 台，同比涨幅 56.4%。

1-6月累计销量 13.7万台，同比增长 12.2%，出口累计销量 12335 台，同比增

长 38.7%。 

投资要点 

 6 月挖机销量同比增长 6.6%，略超预期，出口保持高增长 

5 月挖机销量增速首次转负，同比下滑 2.15%，6 月国内销量下滑幅度收窄到

0.3%，同时由于出口大幅增长 564%，6月整体销量转负为正。其中由于农村建

设的需求，小挖销量持续向好，6 月小挖销售为 7138 台，同比增长 7.4%，中

挖和大挖同比增速分别为-14.5%和 0.7%，1-6月小挖累计销售 7.5万台，同比

增长 15.1%。全年看，我们认为由于经济下滑的压力，基建作为逆周期调节手

段将不断发力，房地产投资有望保持稳健增长，下半年挖机需求仍将维持。 

 起重机和混凝土机械仍保持较快增长 

上半年起重机和混凝土机械仍维持较高增速，分产品看，塔式起重机销售火爆，

龙头中联重科产品供不应求；汽车起重机 1-4 月累计销售 1.75 万台，同比增

长 68.28%，由于一季度主机厂积极促销，透支一定的需求，市场需要一定的时

间消化，5、6 月份销量增速有所放缓；混凝土机械仍处于复苏阶段，泵车由于

18 年主机厂二手机已处理完毕，今年上半年新机销量增速 100%以上，搅拌车

由于广州地区严打限超，上半年销量保持高增长。 

 龙头市占率不断提升，中报业绩有望超预期 

挖机行业增速放缓的情况下，国内龙头销量增速明显高于行业平均水平，其中

5 月三一和徐工销量同比增长 15%和 11%，1-5月三一和徐工市占率分别为 26%

和 14%，同比提升 3.12pct 和 2.42pct；汽车起重机 1-4 月行业三巨头市占率

高达 93.22%，由于徐工产能受限，中联和三一市占率提升较快，分别为 27.98%

和 24.93%，相比 2018年提升 4.82pct 和 2.6pct；塔机方面由于装配式建筑对

中大型塔机需求缺口明显，行业内中大型塔机产能受限，中联作为行业绝对龙

头市占率提升明显，未来有望进一步提升。综合来看，上半年工程机械各产品

处于销售高峰期，龙头市占率提升明显，资产负债表不断修复，盈利能力不断
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提升，中报业绩有望超预期。 

地产、基建托底，工程机械下半年需求仍将维持 

1-5月房地产开发投资同比增长 11.2%，基建投资同比增长 4%。6月 12号地方

政府“专项债”政策释放信号明显，基建逆周期调节比较明确，宏观预计 19

年全年基建增速有望在 8%-10%左右，同时房地产增速有望维持稳健增长，工程

机械下游需求仍将保持稳健。且本轮景气周期中，主机厂扩产谨慎，首付款比

例维持 30%以上，行业处于良性竞争，叠加更新周期及环保升级需求，我们认

为本轮行业景气度周期有望拉长，对比工程机械国际巨头卡特彼勒（PE 为 12

倍），目前国内龙头三一、中联重科、徐工平均 PE 在 11 倍左右，仍处于较低

水平。 

 投资建议：工程机械龙头中报有望超预期，同时我们看好下游全年需求， 

挖机全年销量增速有望达到 10%，持续关注三一重工（600031）、艾迪精密

（603638）、恒立液压（601100）、徐工（000425），对于起重机和混凝土等滞

后性需求的设备，下半年持续性需求预期依然向好，持续关注中联重科

（000157）。 

 

风险提示：行业价格战带来信用风险。  

 



 
 
 

 
[table_page] 行业点评报告 

 

http://research.stocke.com.cn 3/3 请务必阅读正文之后的免责条款部分 

 

股票投资评级说明 

以报告日后的 6 个月内，证券相对于沪深 300指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

1、买入  ：相对于沪深 300 指数表现 ＋20％以上；   

2、增持  ：相对于沪深 300 指数表现 ＋10％～＋20％；   

3、中性  ：相对于沪深 300 指数表现－10％～＋10％之间波动；   

4、减持  ：相对于沪深 300 指数表现－10％以下。 

 

行业的投资评级：  

以报告日后的 6 个月内，行业指数相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下：   

1、看好  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现＋10%以上；   

2、中性  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%～＋10%以上；   

3、看淡  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%以下。   

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

者不应仅仅依靠投资评级来推断结论  

 

法律声明及风险提示 

本报告由浙商证券股份有限公司（已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资格，经营许可证编号为：Z39833000）

制作。本报告中的信息均来源于我们认为可靠的已公开资料，但浙商证券股份有限公司及其关联机构（以下统称“本

公司” ）对这些信息的真实性、准确性及完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不发生任何变更。本公

司没有将变更的信息和建议向报告所有接收者进行更新的义务。  

本报告仅供本公司的客户作参考之用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本公司的当然客户。 

本报告仅反映报告作者的出具日的观点和判断，在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的

投资建议，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求。

对依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及/或其关联人员均不承担任何法律责任。  

本公司的交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报告意

见及建议不一致的市场评论和/或交易观点。本公司没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。本公司的

资产管理部门、自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。  

本报告版权均归本公司所有，未经本公司事先书面授权，任何机构或个人不得以任何形式复制、发布、传播本报告的

全部或部分内容。经授权刊载、转发本报告或者摘要的，应当注明本报告发布人和发布日期，并提示使用本报告的风

险。未经授权或未按要求刊载、转发本报告的，应当承担相应的法律责任。本公司将保留向其追究法律责任的权利。 
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