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[Table_Main] 
Q3 行业增速放缓，工程机械、油服持续高增 

增持（维持） 
1.推荐组合 

【三一重工】【晶盛机电】【杰瑞股份】【中海油服】【先导智能】 

【恒立液压】【浙江鼎力】【北方华创】【锐科激光】【迈为股份】 

2.投资要点 

机械行业回暖态势延续，单季度业绩增速有所回落 
1. 2019Q1-Q3 业绩同比+20.4%，单季度业绩增速有所回落 
2019Q1-Q3,机械设备板块共计实现营业收入 8772.7 亿元，同比+10.8%。
其中，Q3 单季度收入 2957.7 亿元，同比+11.0%。2019Q1-Q3,共计实现归
母净利润 533.5 亿元，同比+20.4%。其中，Q3 单季度净利润 173.3 亿元，
同比+2.8%。前三季度整体仍呈回暖态势，单季度业绩增速有所回落。 
2. 经营性现金流、盈利能力等各项经营指标持续回升 
经营性现金流状况优化。扣除中国中车影响，2019Q1-Q3，经营性现金流
净额 366 亿元，去年同期为 109 亿元, 同比+234.6%。其中，剔除中车后，
Q2 单季度经营性现金流净额 209 亿元，同比+55.5%。此外，资产减值损
失显著好转。2019Q1-Q3，行业资产减值共计-35 亿元，其中 Q3 单季度资
产减值损失为-13 亿元，而去年前三季度行业大幅计提资产减值损失 99 亿
元，同比大幅好转。行业毛利率、净利率、ROE 等均回升明显，盈利能力
提升。行业整体毛利率达 24.7%，同比+1.52pct。净利率达 6.08%，同比
+0.49pct。ROE 水平回升明显，达 5.49%（+0.60pct）。 
 
工程机械高基数下维持高增长，油服受益国内能源保供表现亮眼 

2019Q1-Q3，工程机械板块共实现营收 1935.0 亿元，同比+26.1%归母
净利润 198.3 亿元，同比+76.7%。其中，Q3 单季度实现归母净利润 53.1
亿元，同比+61.2%。行业在高基数下继续维持高增长速度。而受益于国内
能源保供政策，油气设备板块同样表现亮眼。2019Q1-Q3，油气设备板块
共实现营收 1411.9 亿元，同比+23.1%。其中，Q3 单季度收入 526.4 亿元，
同比+20.1%。归母净利润 44.5 亿元，同比+245.1%。其中，Q3 单季度实
现归母净利润 24.3 亿元，同比+174.3%。 
 
泛半导体、锂电设备单季度业绩增速触底回暖 

2019Q1-Q3，锂电设备板块共实现营收 110.6 亿元，同比+16.3%。其
中，Q3 单季度收入 41.0 亿元，同比+12.9%。归母净利润 14.5 亿元，同比
+4.5%。其中，Q3 单季度实现归母净利润 5.2 亿元，同比+9.1%。泛半导
体板块共实现营收 122.7 亿元，同比+24.8%。其中，Q3 单季度收入 46.6
亿元，同比+39.3%。前三季度归母净利润 16.1 亿元，同比-4.3%。其中，
Q3 单季度实现归母净利润 6.1 亿元，同比+5.5%，单季度业绩增速扭亏。 
 

楼宇设备、金属制品业绩下行，重型装备复苏态势延续 
2019Q1-Q3，楼宇设备板块共实现营收 340.6 亿元，同比+4.7%。归母

净利润 17.8 亿元，同比-17.0%。其中，Q3 单季度实现归母净利润 5.5 亿
元，同比-26.2%。金属制品板块共实现营收 1108.9 亿元，同比-1.7%。归
母净利润 34.0 亿元，同比-33.2%。其中，Q3 单季度实现归母净利润 10.2
亿元，同比-58.0%。重型装备板块共实现营收 495.2 亿元，同比+17.3%。
归母净利润 7.9 亿元，同比+4.3%。其中，Q3 单季度实现归母净利润 1.7
亿元，同比-1.5%，复苏态势延续。 
 

投资建议：工程机械首推龙头【三一重工】，推荐【恒立液压】等，油服
推荐【杰瑞股份】、【中海油服】，关注【海油工程】等，泛半导体设备推
荐【晶盛机电】、【迈为股份】、【捷佳伟创】，关注【北方华创】、【中微公
司】等；锂电设备推荐【先导智能】，此外关注激光器龙头【锐科激光】
等。 

风险提示：经济增速低预期；下游行业需求低预期；行业竞争恶化。 
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【半导体设备】半导体大基金二期正式成立，规模超 2000 亿，国产设备商显著受

益 

国家集成电路产业基金二期于 10 月 22 日成立，注册资本超 2000 亿。根据工商信

息显示，国家集成电路产业投资基金二期股份有限公司已于 2019 年 10 月 22 日注册成

立，注册资本为 2041.5 亿元，共 27 位股东，均为企业法人类型。相比于第一期，第二

期更注重产业整体协同发展+填补技术空白。 

一期 1000 亿元，投资设备企业投资较少。大基金投资规模达 6500 亿元。大基金一

期有效承诺额超过 1200 亿元，实际出资额达到 1000 亿元，其重点在制造（投资额占比 

65%），晶圆代工 28nm 和存储是关键。但在半导体设备和材料端的投资比例尚低，一共

仅 8%，设备企业投资较少，只有少数几家例如长川科技，大基金持股比例为 9.85%；

中微公司，大基金的持股比例是 19%，北方华创，大基金的持股比例是 7.5%。 

我们认为大基金二期将带动设备行业的发展，龙头企业将明显受益。我们预计，首

先，二期基金将对包括刻蚀机、薄膜设备、测试设备、清洗设备等领域已有布局的企业

提供强有力的支持，有利于龙头企业将巩固自身地位。此外，提升企业成线能力可以帮

助扩大设备产品布局。第二，产业资源和产业链的整合可以提高资源的有效利用率，帮

助国产设备提供工艺认证条件并且打造良好的口碑和品牌，最终实现国产替代进口。 

投资建议：重点关注龙头企业 【中微半导体】和【晶盛机电】。 

 

3、本周报告 

【中海油服】业绩拐点初现，油服巨头再出发 

【锐科激光】核心元件再获突破，进口替代提速进行时 

【华测检测】业绩超预期增长，精细化管理推动盈利能力提升 

【精测电子】Q3 单季度利润-14.6%，看好公司转型后成长空间 

【海油工程】单季度业绩扭亏，订单持续高增长 

【中国中车】前三季度扣非归母净利润同比+37%，降本增效成果显著 

【中海油服】单季扣非业绩 11 亿元创近五年单季新高 

【激光行业】Q3 单季 IPG 在华收入同比-24%，看好国内龙头企业进口替代机会 

【弘亚数控】单季度业绩同比+3.6%保持平稳，产能持续扩张 

【振华重工】前三季度扣非归母净利润同比+49.55%，订单持续向好 
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【锐科激光】Q3 单季业绩同比-42%，毛利率环比改善 

【恒立液压】Q3 单季业绩受行业需求波动影响，看好 Q4 增速回升 

【捷佳伟创】Q3 业绩符合预期，在手订单充裕保障业绩增长 

【晶盛机电】Q3 业绩超预期，业绩拐点到来 

【三一重工】高基数下继续维持较高增长，坚定看好戴维斯双击 

【苏试试验】设备+服务业务规模扩大，收购宜特进军半导体检测试验 

【先导智能】三季报业绩基本符合预期，毛利率恢复至 41%，看好海外看好订单

落地 

【中联重科】业绩符合预期，继续受益工程机械更新周期 

【半导体设备】半导体大基金二期正式成立，规模超 2000 亿，国产设备商显著受

益 

【长川科技】三季报低于预期，Q3 单季营收大幅增加，有望实现封测设备进口替

代 

【晶盛机电】中标 14 亿元光伏大订单，光伏大硅片技术迭代将拉长设备需求周期 

 

4、核心观点汇总 

【光伏设备】晶盛机电中标 14 亿元光伏大订单，光伏大硅片技术迭代将拉长设备

需求周期 

中标 14 亿元光伏大订单，业绩拐点加速。截止 2019 年 9 月 30 日，公司未完成合

同总计 25.58 亿元，其中未完成半导体设备合同 5.4 亿元（含税）。加上此次新接的 14.25

亿元，在手的光伏订单预计为 40 亿元，半导体订单为 5.4 亿元；在手订单总金额为 45

亿元以上，预计 2020 年业绩仍然会高速增长。 

光伏大硅片技术迭代将拉长设备需求周期。2019 年光伏硅片进入新产能周期，未

来两年单晶渗透率将从目前 50-60%提升至 80-90%，同时中环最新推出 12 寸大硅片具

备更高转化效率和更低成本受到下游电池客户认可，将是行业大趋势。新技术将拉长硅

片设备需求周期，晶盛机电作为唯一的 12 寸设备提供商将大幅受益，预计未来三年光

伏新增订单超过 100 亿元。 

 

半导体业务进入收获期，大基金二期重点扶持设备和材料国产化，大硅片设备龙头
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有望受益。中环 8 寸产线正式投产，12 寸设备进场在即。中环领先大硅片项目拟投资

30 亿美元实现 75 万片/月 8 寸产能和 60 万片/月 12 寸产能。8 寸产线已具备 25 万片的

月产能，12 寸具备 2 万片的月产能。8 寸产线已投产 1 条，共规划 3 条产线。2019 年 6

月以来，中环股份采购设备节奏明显加快，采购设备集中在清洗设备、研磨设备、检测

设备。一期 9 月 1 条 8 英寸线投产，12 英寸项目 10 月开始设备 move in，2020 Q1 投

产，12 寸招标有望逐步开启，作为核心设备商晶盛机电将大幅受益。我们判断随着 12

寸设备招标逐步开启，加上晶盛机电半导体设备的极高的盈利能力，预计未来会大幅提

高公司的估值水平。 

盈利预测与投资评级：预计公司 2019/2020 年收入分别为 26/51 亿元，净利润分别

为 6.7/11.1 亿，对应 PE 分别为 28/17 倍，维持“买入”评级。 

风险提示：光伏平价上网进度不及预期，光伏硅片厂商下游扩产进度低于预期。 

 

5、推荐组合核心逻辑和最新跟踪信息 

先导智能：三季报业绩基本符合预期，毛利率恢复至 41%，看好海外看好订单落

地。先导 10月 28 日晚间发布三季度业绩公告称:公司 2019 年 Q1-Q3 累计实现营业收入

32.16 亿元，同比增长 19.31%；前三季度净利润 6.35 亿元，同比增长 16.14%；扣非净

利润为 6.2 亿元，同比 14.71%。2019 年全年仍将保持较高增长，新接订单预计在 60-70

亿元。2019Q1-Q3 收入增长 19%，利润增长 16%，收入和利润增速整体匹配。其中 Q3 单

季度收入增长 13.5 亿元，同比+8%，环比+33%。我们判断公司的收入确认和业绩释放主

要集中在下半年，全年业绩仍将保持较高增长。预计 2019 年全年新接订单保守估计

60-70 亿元。先导作为全球绝对领先的设备龙头，与 6 家龙头电池厂均有密切合作，且

随着 Northvolt+宁德时代德国后续扩产计划的落地，我们不排除继续上调订单预期的

可能性。毛利率大增恢复至正常水平，研发费用创历史新高。公司 Q1-Q3 综合毛利率高

达 41.3%，同比大增 4.2pct，格力智能制造订单以及内部抵消事项的影响消除后，公司

盈利能力恢复至正常水平也接近于上市后的历史最高的水平。净利率 19.8%，同比略降

0.5pct，依旧是专用设备领域的高净利润率。主要系期间费用率合计达 20.6%，同比

+5.2pct，其中研发费用率高达 11.1%，使得管理费用率（包含研发费用口径）同比+3.1pct

（研发人员大幅增长导致管理费用率上升）。其中 Q3 单季度毛利率为 38.8%，同比

+3.7pct，环比-2.5pct。研发费用 3.6 亿，在收入中占比约 11%，同比增长 101%。先导

作为专用设备龙头，研发费用作为未来发展潜力的前瞻指标非常有参考意义。除了几个

传统业务之外，智能物流、汽车产线、燃料电池、3C、激光加工等几大新事业部也正在

如火如荼地发展，我们看好公司未来的技术延展性。现金流大幅提升，存货周转天数继

续减少。报告期内，公司经营性现金流净额为 3.3 亿，同比由负转正为+8.35 亿元；其

中 Q3 单季净额为 1.5 亿，环比 Q2（2.4 亿）减少了 0.9 亿，销售商品、提供劳务收到
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的现金达 12.0 亿元，从 2018 年 Q3 以来均维持高位。此外，公司的存货周转天数从上

年同期的 389 天大幅缩短至 346 天，设备公司营业周期的缩短也是下游需求旺盛的直接

验证。电池行业进入新扩产周期由集中走向分化，设备行业将继续向龙头集中。继 CATL

等电池龙头持续扩产之后，许多中小企业和新进入者也跟进大规模扩产。我们判断电池

行业格局将由集中走向分化，加大扩产规模弹性，利好设备厂商。我们认为设备行业将

继续向先导等龙头公司集中。先导作为全球锂电设备龙头，其高质的供应设备能力及丰

富的工艺经验将使其继续扩大领先优势；且先导目前是少数能够供应整线的设备商，整

线自制率达 80%以上，现已获得不少整线订单并形成供应，后续将继续受益整线、一体

化大趋势。全球电动化大浪潮加速，看好绑定龙头电池企业的设备公司，业绩成长性和

持续性将大幅超预期。我们预计公司 2019 年、2020 年的净利润分别是 9.5（下调 8%）

和 13.8 亿元（下调 3%），EPS 为 1.08 和 1.57 元，对应 PE 为 31 倍和 21 倍，维持“买

入”评级。给予目标 PE为 42 倍，对应目标价 45元。 

风险提示：新能源车销量低于预期，下游投资扩产情况低于预期。 

 

三一重工：高基数下继续维持较高增长，坚定看好戴维斯双击。公司 2019Q1-Q3

实现营收 587 亿，同比+43%；实现归母净利 91.6 亿元，同比+88%；扣非归母净利 92.5

亿，同比+77%。Q3单季实现营收 153亿，同比+18%；实现归母净利 24.1亿，同比+61.3%；

扣非归母净利 24.4 亿，同比+39.6%。Q3 业绩继续维持较高增长，受益行业景气度持续

+公司市占率提升。今年以来，公司业绩在高基数下继续维持较高速增长，主要系国内

基础设施建设、环境保护力度加强、设备更新需求增长、人工替代效应等因素推动工程

机械销售增加，同时公司产品竞争力显著提升。Q3 单季收入增速趋缓，主要系 18 年同

期基数较高，并且行业处于销售淡季，7-9 月行业挖机销量增速为 16%，而三一增速达

19%，增速领先行业，全年累计市占率从 2018 年的 23.1%提升 2.5pct 至 25.6%；起重机

行业销量由于 18 年同期基数高，下半年以来增速明显放缓，我们预计三一增速略高于

行业；混凝土机械由于环保政策执行力度大，行业更新换代速度正在加快，我们预计

Q3 泵车销量增速在 30-40%，三一增速在 40%以上，并且规模效应下混凝土机械的毛利

率有望提升。整体盈利能力大幅提升，研发费用明显增长加快数字化智能化升级。受益

于公司高水平的经营质量，公司盈利水平大幅提升，产品总体毛利率 32.5%，较 2018

年同期增加 1.4pct；净利率为 15.6%，同比+3.7pct；加权 ROE 为 24%，同比+6.6pct。其

中 Q2 单季综合毛利率为 33%，同比+2.9pct；净利率为 15.8%，同比+4.2pct，规模效应

明显。费用管控良好，三项费用率合计为 12.5%，下降 1.15pct。销售费用率 6.9%，同

比-1.4pct；管理费用率 2.4%，同比-0.75pct；财务费用率-0.2%，同比-0.5pct；研发费用

率 3.5%，同比+1.5pct，主要系公司加大工程机械产品及关键零部件、数字化与智能化

技术及应用的研发投入。经营性净现金流维持高位，资产质量不断提升。公司近年来严

控经营风险卓有成效，回款良好，经营质量与经营效率显著提升。Q1-Q3 经营性净现金

流 94 亿元，同比+8.2%，随着公司销售的不断增长，现金流持续保持健康状态。应收账



 

 6 / 13 

 

 

 
 

 

东吴证券研究所 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

[Table_Yemei] 行业跟踪周报 

 

款周转天数从上年同期的 127 天降至 104 天，存货周转天数从上年同期的 85 天降至 77

天；截至 Q3 末，公司资产负债率为 50.8%，近几个季度持续降低，财务结构非常稳健。

政策稳基建+环保趋严将拉长景气周期，龙头市占率提升+出口高增长将带来业绩弹性。

展望明年，专项债额度在四季度提前下达等举措将起到稳基建作用，环保排放标准的切

换将加速工程机械设备的更新，我们预计行业景气度有望持续，叠加龙头的市占率提升

以及全球化布局，三一业绩将继续增长。（1）挖机业务：预计明年行业挖机销量将维持

0-10%的稳定增长，三一增速有望达 10-20%。（2）基建托底+环保加速更新，起重机和

混凝土机将继续维持较快增长。（3）海外收入快速增长，出口正在成为新亮点：根据我

们中性假设，若明年出口销量继续增长 35%，国内挖机销量与今年持平，那么整个行业

销量增速在 5%左右；三一挖机出口销量目前在行业中占比达 31%，半年报披露大部分

海外区域销售额均实现较快增长。我们继续维持年初以来的观点，坚定看好中国最具全

球竞争力的高端装备企业：高端产品结构优化+规模效应+出口高增长将持续带来业绩弹

性，全球竞争力逐步体现带来估值溢价，看好公司戴维斯双击的机会。  预计公司

2019-2021 年净利润分别为 113 亿、127 亿、137 亿，对应 PE 分别为 10、9、9 倍，给

予“买入”评级。我们给予 2019 年目标估值 14 倍 PE， 对应市值 1574 亿，目标价 18.8

元。 

风险提示：下游基建房地产增速低于预期，设备更新换代速度不及预期，出口不及

预期，行业竞争格局激烈导致盈利能力下滑。 

 

晶盛机电：Q3 业绩超预期，预计业绩拐点或到来。订单确认速度加快，预计业绩

拐点或到来。公司 2019Q1-Q3 实现营收 20.1 亿，同比+6.2%；归母净利 4.7 亿，同比+5.9%

（业绩预告区间为 0-10%）；扣非归母净利 4.5 亿，同比+6.7%。其中 Q3 单季营收 8.3

亿，同比+28.4%；归母净利 2.2 亿，同比+37.4%；扣非归母净利 2.2 亿，同比+48.2%。

截止 2019 年 9 月 30 日，公司未完成合同总计 25.58 亿元，其中未完成半导体设备合同

5.4 亿元（以上合同金额均含增值税）。我们按照中报的未完成合同金额和 Q3 单季的确

认收入金额到推出 Q3 单季的新接订单数量是 6.6 亿元（27.29+新接订单数-8.3=25.58 亿

元）。由于公司主要的光伏订单生产周期在 3 个月，发货后的验收周期在 3-5 个月不定，

按照目前的订单确认进度，我们判断接下来两个季度公司的业绩将继续反弹。Q3 单季

毛利率继续回升，净利率达 26.6%。2019Q1-Q3 综合毛利率 38.23%，同比-1.45pct，其

中 Q3 单季毛利率 40.6%，环比+1.5pct，自 Q2 以来继续回升。Q1-Q3 净利率为 23.51%

（同比-0.08pct），其中 Q3 单季净利率 26.6%，环比增长 6.2pct，单季度盈利能力达到

2015 年以来的最高水平。Q1-Q3 期间费用率 13%，同比-1.4pct，整体费用控制良好；其

中销售费用率为 1.2%，同比-0.7pct；管理费用率为 5.1%，同比+0.6pct；财务费用率 0.2%，

同比-0.1pct；研发费用率为 6.5%，同比-1.2pct，依旧维持较高水平。单季经营性现金流

持续大幅净流入，经营步入健康发展通道。2019 年 Q1-Q3 经营性现金流 4.3 亿，同比

增长 437%，其中 Q3 单季经营性现金流净额 2.5 亿，与 Q2 环比基本持平，连续两个季



 

 7 / 13 

 

 

 
 

 

东吴证券研究所 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

[Table_Yemei] 行业跟踪周报 

 

度呈现出经营性现金流大幅净流入；此外 Q3 单季销售商品、提供劳务收到的现金为 8.2

亿，创下历史新高。Q3 末应收票据为 15.3 亿，环比 Q2 增加 3.8 亿；应收账款为 11.2

亿，环比 Q2 增加 1.1 亿。随着公司订单的逐步验收，应收票据与应收账款也略有增长，

但现金流情况也在明显改善，说明公司的经营已步入健康发展通道。报告期末预收账款

金额为 9.85 亿，环比上季度末增长 2.25 亿；存货期末金额为 13.3 亿，环比上季度末增

长 0.9 亿。预收账款和存货维持在较高水平，与公司在手订单情况基本相符。半导体业

务进入收获期，光伏技术迭代拉长需求周期。半导体材料和设备将是大基金二期支持重

点，目前国内大硅片规划总投资超过 1500 亿元。晶盛机电已经合作或有望合作的大硅

片公司包 括实力较强的中环、新昇、有研、合晶等大硅片厂，四家规划总投资额超过

500 亿元，晶盛机电做为大硅片设备绝对龙头将有望受益。此外，中环 8 寸产线正式投

产，12 寸设备进场在即，2019 年 6 月以来采购设备节奏明显加快，采购规模也同时增

加，作为核心设备商晶盛机电有望大幅受益。光伏业务方面，2019 年光伏硅片进入新产

能周期，未来两年单晶渗透率将从目前 50-60%提升至 80-90%，同时中环最新推出 12

寸大硅片具备更高转化效率和更低成本受到下游电池客户认可，将是行业大趋势。新技

术将拉长硅片设备需求周期，晶盛机电作为唯一的 12 寸设备提供商将大幅受益，预计

未来三年光伏新增订单超过 100 亿元。预计公司 2019/2020 年收入分别为 26/51 亿元， 

净利润分别为 6.7/11 亿，对应 PE 分别为 29/17 倍，维持“买入”评级。 

风险提示：光伏平价上网进度不及预期，光伏硅片厂商下游扩产进度低于预期。 

 

6、行业重点新闻 

【半导体设备】工信部宣布 5G 商用正式启动，年底将开通 13 万个基站 

据 SEMI 大半导体产业网 10 月 31 日消息，2019 年中国国际信息通信展正式开幕。

在开幕式上，工信部副部长陈肇雄正式宣布 5G 商用。陈肇雄表示，今年年底中国将开

通 13 个 5G 基站，在北京等城市 5G 网络基本上实现了连片覆盖。 

今年是全球 5G 发展里程碑的一年，也是中国 5G 商用元年。今年 6 月 6 日，工信

部向中国移动、中国联通、中国电信、中国广电发放 5G 商用牌照。随后，三大运营商

向消费者推出了 5G 免费体验套餐，并开放了商用套餐预约。不到 20 天，三大运营商

5G 商用预约用户总数已超过 1000 万。10 月 31 日三大运营商正式推出了 5G 套餐，最

便宜的 128 元起，根据网速划分不同价位档，网速快费用高。 

【半导体设备】世界第三大半导体切割设备制造商以色列 ADT 入驻郑州航空港 

根据 SEMI 大半导体产业网报道，10 月 24 日，先进微电子装备（郑州）有限公司

全资收购以色列 ADT 新闻发布会在上海举行，这标志着先进微电子（郑州）有限公司

收购以色列 ADT 的工作全部完成，中国 ADT 公司正式成立，世界先进半导体切割设备
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制造企业以色列 ADT 正式入驻航空港实验区，将填补我省在该领域的空白。此次收购

完成后，新成立的 ADT 公司除了继续保留以色列的研发中心和生产工厂，未来将在航

空港实验区建立研发和生产基地，同时带动国内相关零部件配套产业的发展。 

【工程机械】挖掘机指数折射投资新动向，稳投资效果正在显现 

根据第一工程机械网报道，三一重工数据显示 2019 年 1 月～9 月挖掘设备作业时

间累计同比上升 10.6%，其中 5 月～8 月每月同比涨幅均超过 20%。折射当前基础设施

投资回稳、房地产开发投资保持稳定的态势。2019 年前三季度我国基础设施投资同比

增长 4.5%，第三产业投资增速 7.2%，高技术产业投资、社会领域投资增速都在 13%

及以上。 

【工程机械】9 月重卡市场加速回暖，全年销量将达百万辆 

根据第一工程机械网报道，2019 年 9 月，我国重型货车累计销售 83571 辆，同比增

长 7.5%，9 月牵引车累计销售 38937 辆，同比增长 14.7%，已连续 8 个月实现同比增长。

徐工重卡 9 月售车 1603 辆，同比增长 44.94%。2019 年 1～9 月重卡累计销量已达 889020

辆，2019 年全年销量有望突破 100 万辆。 

【光伏设备】国家能源局：1~9 月全国光伏新增装机 15.99GW 

根据北极星太阳能光伏网报道，10 月 29 日，国家能源局在京举行新闻发布会，发

布 2019 年三季度能源经济形势、可再生能源并网运行情况以及 12398 投诉举报受理情

况等，并回答记者提问。 

前三季度，全国光伏新增装机 1599 万千瓦，其中，光伏电站 773 万千瓦；分布式

光伏 826 万千瓦。从新增装机布局看，华北地区新增装机 508.6 万千瓦，东北地区新增

装机 51.2 万千瓦，西北地区新增装机为 430.8 万千瓦，华东地区新增装机为 332.2 万千

瓦，华中地区新增装机为 180.9 万千瓦，华南地区新增装机 95.5 万千瓦。截至 2019 年 9

月底，光伏发电累计装机 1.90 亿千瓦。 

前三季度，全国光伏发电量 1715 亿千瓦时，同比增长 28.1%；全国光伏平均利用

小时数 910 小时，同比增加 53 个小时；平均利用小时数较高的地区为东北地区 1165 小

时，华北地区 1020 小时，其中蒙西 1305 小时、蒙东 1276 小时、黑龙江 1160 小时。 

【光伏设备】总投资约 22 亿元，隆基股份在嘉兴再扩 5GW 单晶组件项目 

根据北极星太阳能光伏网报道，10 月 30 日，隆基股份发布公告称，根据战略发展

需求，公司全资子公司隆基乐叶光伏科技有限公司（以下简称“隆基乐叶”）与嘉兴秀

洲高新技术产业开发区管理委员会（以下简称“甲方”）、嘉兴市秀洲区人民政府（见证

方）于 2019 年 10 月 30 日签订项目投资协议，就公司在嘉兴投资建设年产 5GW 单

晶组件项目达成合作意向。 

http://product.d1cm.com/brand/sany/
http://product.d1cm.com/qianyinche/
http://product.d1cm.com/brand/xcmg/
http://guangfu.bjx.com.cn/
http://guangfu.bjx.com.cn/zt.asp?topic=%b9%fa%bc%d2%c4%dc%d4%b4%be%d6
http://guangfu.bjx.com.cn/
http://guangfu.bjx.com.cn/zt.asp?topic=%c2%a1%bb%f9
http://guangfu.bjx.com.cn/zt.asp?topic=%b5%a5%be%a7%d7%e9%bc%fe
http://guangfu.bjx.com.cn/zt.asp?topic=%b5%a5%be%a7%d7%e9%bc%fe
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【新能源汽车】大众计划每年生产 100 万辆电动汽车，中国成为关键市场 

据路透报道，大众汽车正在加快电动汽车生产，计划到 2022 年每年在全球生产约

100 万辆电动汽车，从而超过美国竞争对手特斯拉，并使中国成为关键战场。大众一名

高管表示，到 2022 年，该公司将在全球范围内对 8 家工厂进行改造，专门生产电动汽

车，并将其 MEB 电动专用平台授权给其他竞争对手，从而有望成为全球最大的电动汽

车制造商。 

根据大众的计划，明年将在华投产两座工厂生产电动汽车，年产能将达 60 万辆，

具体是位于安亭和佛山的两家工厂。大众还表示，预计到 2028 年总计将生产 2200 万辆

电动汽车，其中 1160 万辆将来自中国工厂。 

 

7、公司新闻公告 

【晶盛机电】预中标 14.25 亿元中环协鑫设备采购项目 

晶盛机电 10 月 31 日晚间公告，公司为内蒙古中环协鑫光伏材料有限公司的可再生

能源太阳能电池用单晶硅材料产业化工程五期项目第一批设备采购第一包、第二包、第

三包的第一中标候选人，合计中标额 14.25 亿元，交货周期为合同签订后 210 天。 

【中联重科】2019 年第三季度报告收入+51%，利润+167% 

公司 10 月 31 日发布三季报，公司 2019Q1-Q3 实现营收 317.5 亿元，同比+51%；

实现归母净利 34.8 亿元，同比+167%；扣非归母净利 27.7 亿元，同比+189%。Q3 单季

实现营收 94.9 亿元，同比+50%；实现归母净利 9 亿元，同比+106%；扣非归母净利 6.5

亿，同比+111%。 

【三一重工】2019 年第三季度报告收入+43%，利润+88% 

公司 10 月 31 日发布三季报，公司 2019Q1-Q3 实现营收 587 亿元，同比+43%；实

现归母净利 91.6 亿元，同比+88%；扣非归母净利 92.5 亿元，同比+77%。Q3 单季实现

营收 153 亿元，同比+18%；实现归母净利 24.1 亿元，同比+61.3%；扣非归母净利 24.4

亿，同比+39.6%。 

【苏试试验】2019 年第三季度报告收入+21%，利润+19% 

公司 10 月 29 日发布三季报，公司发布 2019 年三季度报告，2019 年 Q1-Q3 营业收

入为 4.9 亿元，同比+21.48%，归母净利为 5443 万元，较上年同期+18.90%，扣非归母

净利 4687 万元，同比+17.35%；其中 Q3 单季营收 1.7 亿，同比+19.51%；归母净利 1941

万元，同比+22.12%；扣非归母净利 1585 万元，同比+7.31%。 

【浙江鼎力】2019 年第三季度报告收入+9%，利润+12% 

http://car.d1ev.com/find/00_2-100_00_00_00_00_111_D.html
http://car.d1ev.com/find/00_2-100_00_00_00_00_124_T.html
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公司 10 月 30 日发布三季报，公司 2019Q1-Q3 实现营收 14.5 亿元，同比+9%；实现

归母净利 4.4 亿元，同比+12%；扣非归母净利 4.1 亿元，同比+15%。Q3 单季实现营收

5.97 亿元，同比+10%；实现归母净利 1.8 亿元，同比-3.9%；扣非归母净利 1.8 亿，同

比+6.1%。 

【恒立液压】2019 年第三季度报告收入+21%，利润+28% 

公司 10 月 30 日发布三季报，公司 2019Q1-Q3 实现营收 38.3 亿元，同比+21.3%；

实现归母净利 9.2 亿元，同比+27.5%；扣非归母净利 8.2 亿元，同比+32.1%。Q3 单季实

现营收 10.4 亿元，同比+4.5%；实现归母净利 2.5 亿元，同比-3.8%，扣非归母净利 1.9

亿元，同比-4.9%。 

【捷佳伟创】2019 年第三季度报告收入+64%，利润+30% 

公司 10 月 29 日发布三季报，公司 2019Q1-Q3 实现营收 18 亿元，同比+64.3%；实

现归母净利 3.4 亿元，同比+30%；扣非归母净利 3.2 亿元，同比+31.5%。Q3 单季实现

营收 5.86 亿元，同比+84%；实现归母净利 1.1 亿元，同比+43.7%，扣非归母净利 1.08

亿元，同比+44%。 

【长川科技】2019 年第三季度报告收入+18%，利润-96% 

公司 10 月 29 日发布三季报，公司 2019Q1-Q3 实现营收 2 亿元，同比+18%；实现

归母净利 0.01 亿元，同比-96%，扣非归母净利-0.15 亿元，同比-157%。Q3 单季实现营

收 1 亿元，同比+78.8%；实现归母净利 24 万元，同比-96.6%，扣非归母净利-0.04 亿元，

同比-192%。 

【先导智能】2019 年第三季度报告收入+19%，利润+16% 

公司 10 月 28 日发布三季报，公司 2019 年 Q1-Q3 累计实现营业收入 32.16 亿元，

同比增长 19.31%；前三季度净利润 6.35 亿元，同比增长 16.14%；扣非净利润为 6.2 亿

元，同比 14.71%。 

【晶盛机电】2019 年第三季度报告收入+6%，利润+6% 

公司 10 月 29 日发布三季报，公司 2019Q1-Q3 实现营收 20.1 亿，同比+6.2%；归母

净利 4.7 亿，同比+5.9%（业绩预告区间为 0-10%）；扣非归母净利 4.5 亿，同比+6.7%。

其中 Q3 单季营收 8.3 亿，同比+28.4%；归母净利 2.2 亿，同比+37.4%；扣非归母净利

2.2 亿，同比+48.2%。 

 

8、重点数据跟踪 

图 1：9 月挖掘机销量 15799 台，同比+17.8%  图 2：8 月小松挖机开工 129.4h，同比-3.0% 

http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=479543011&fav=1&lan=cn&dlang=cn&device=pc&gateway=news&terminaltype=wft&version=19.1.2.72740&device=pc&terminaltype=wft&version=19.1.2.72740
http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=479543011&fav=1&lan=cn&dlang=cn&device=pc&gateway=news&terminaltype=wft&version=19.1.2.72740&device=pc&terminaltype=wft&version=19.1.2.72740
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数据来源：工程机械协会，东吴证券研究所  数据来源：工程机械协会，东吴证券研究所 

 

图 3：7 月汽车/随车/履带起重机销量 2467/1100/200

台 
 图 4：9 月新能源乘用车销量 7.6 万辆，同比-31% 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：乘联会，东吴证券研究所 

 

图 5：9 月动力电池装机量 395 万度，同比-31%（单位：

kWh) 
 

图 6：9 月北美半导体设备制造商出货

额 19.54 亿美元，同比-6% 
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数据来源：GGII，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

 

图 7：9 月工业机器人产量 13726 台/套，同比-14.6%  
图 8：9 月电梯、自动扶梯及升降机产量 11.3

万台，同比+10.8% 

 

 

 

数据来源：国家统计局，东吴证券研究所  数据来源：国家统计局，东吴证券研究所 

9、风险提示 

经济增速低预期；下游行业需求低预期；行业竞争恶化。 
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