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三季报披露结束，油服设备、工程机械龙头表现优异 同步大市（维持） 

——机械设备行业周观点 日期：2019 年 11月 04日 

   

【本周核心观点】： 

⚫ 油服设备、工程机械龙头业绩表现优异。截至 2019年 10月 31

日，机械设备板块中报披露完毕。从子版块来看，油服设备与

工程机械板块表现亮眼。油服设备方面，杰瑞股份、石化机械

两家油服设备企业前三季度营业收入分别增长 45.9%、55.8%，

归母净利润分别大幅增长 149.5%、194.9%，油服设备行业的高

景气度再次确认。我们认为，随着国家对于能源安全的重视，

以及国内“三桶油”的勘探开发资本支出增加，行业景气度长

期提升确定性较强。工程机械方面，头部企业具有明显的优势。

从销量结构上来看，行业龙头的优势扩大，市场继续向龙头集

中。从业绩方面来看，2019 年上半年三一重工、中联重科、徐

工机械三家头部企业表现优异，营业收入同比增长 42.9%、

51.0%、26.9%，归母净利润同比增长 87.6%、167.1%、100.3%。 

【投资建议】： 

⚫ 国家大基金二期成立，将对半导体设备领域的企业保持高强度

的持续支持，半导体设备板块值得关注。非常规油气资源的开

发已经成为我国保障能源安全的重要领域，压裂设备行业有望

保持长期景气，以压裂设备为代表的油服设备生产企业值得关

注。此外，上市公司三季报披露结束，业绩超预期的板块及个

股预计会有较好的行情表现，建议关注三季度业绩表现优秀的

板块及个股。 

【投资要点】： 

⚫ 上周（2019.10.28-2019.11.01）申万机械设备行业指数涨幅为

-1.65%，同期沪深 300 指数涨幅为 1.43%，机械行业相对沪深

300指数跑输 3.07个百分点。申万 28个一级行业有 12 个行业

上涨，16 个下跌，其中机械设备行业排名第 25 位，总体表现

位于下游。 

⚫ 个股方面：上周机械设备行业涨幅靠前的个股有：至纯科技、

红宇新材、*ST 仰帆、诺力股份、科大智能等；个股跌幅前五

为：天华院、软控股份、亿嘉和、天翔环境、科沃斯。 

⚫ 板块估值：2019 年 11 月 1 日申万机械设备板块整体 PE
TTM

为

24.65倍。机械设备行业的估值从 2015年中的高点以来不断下

调，目前位于历史低位水平。 

【风险提示】： 

⚫ 经济、政策、国际环境变化风险，基建、房地产投资不及预

期风险，下游需求不及预期风险，相关个股业绩不达预期风

险，原材料价格及汇率波动风险。 
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1、行情回顾 

1.1机械设备板块周涨跌情况 

上周（2019.10.28-2019.11.01）申万机械设备行业指数涨幅为-1.65%，同期沪深300

指数涨幅为1.43%，机械行业相对沪深300指数跑输3.07个百分点。申万28个一级行业

有12个行业上涨，16个下跌，其中机械设备行业排名第25位，总体表现位于下游。 

图表1：申万一级子行业上周涨跌幅情况 

 

资料来源：wind，万联证券研究所 

上周申万机械设备子行业中仅有磨具磨料（0.25%）板块上涨，其他子行业跌幅小的

有其它专用机械（-0.40%）、铁路设备（-0.69%）、工程机械（-1.32%）、机械基础

件（-1.37%）；跌幅较大的子行业有:农用机械（-5.52%）、纺织服装设备（-5.00%）、

楼宇设备（-4.87%）、内燃机（-3.81%）、仪器仪表（-3.13%）。 

图表2：申万机械设备子行业上周涨跌幅情况 

 

资料来源：wind，万联证券研究所 

个股方面，上周机械设备行业涨幅靠前的个股有：至纯科技（16.39%）、红宇新材

（14.63%）、*ST仰帆（11.27%）、诺力股份（9.78%）、科大智能（9.01%）等；个

股跌幅前五为：天华院（-23.78%）、软控股份（-23.02%）、亿嘉和（-17.12%）、
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天翔环境（-16.84%）、科沃斯（-12.25%）。 

图表3：申万机械设备行业个股周涨跌幅前五 

涨幅前 5的个股 跌幅前 5的个股 

股票代码 简称 涨跌幅 股票代码 简称 涨跌幅 

603690.SH 至纯科技 16.39% 600579.SH 天华院 -23.78% 

300345.SZ 红宇新材 14.63% 002073.SZ 软控股份 -23.02% 

600421.SH *ST仰帆 11.27% 603666.SH 亿嘉和 -17.12% 

603611.SH 诺力股份 9.78% 300362.SZ 天翔环境 -16.84% 

300222.SZ 科大智能 9.01% 603486.SH 科沃斯 -12.25% 
 

资料来源：wind，万联证券研究所 

1.2机械设备板块估值情况 

估值方面，2019年11月1日申万机械设备板块整体PE
TTM
为24.65倍。机械设备行业的估

值从2015年中的高点以来不断下调，目前位于历史低位水平。 

图表4：申万机械设备行业估值情况（PE
TTM
） 

 

资料来源：wind，万联证券研究所 

在子行业中，农用机械、磨具磨料及机床工具板块PE
TTM
较高，估值水平处于较高分位；

工程机械、环保设备及铁路设备板块的估值水平趋近于最低分位。 

图表5：申万机械设备子行业估值情况（PE
TTM
） 

子行业 PE
TTM
 子行业 PE

TTM
 

农用机械(申万) 716.45 冶金矿采化工设备(申万) 34.92 

磨具磨料(申万) 127.77 楼宇设备(申万) 33.15 

机床工具(申万) 69.84 其它通用机械(申万) 32.41 

印刷包装机械(申万) 87.17 纺织服装设备(申万) 28.90 

重型机械(申万) 53.89 制冷空调设备(申万) 25.31 

其它专用机械(申万) 43.44 金属制品Ⅲ(申万) 36.74 

机械基础件(申万) 42.83 环保设备(申万) 19.41 

仪器仪表Ⅲ(申万) 38.25 铁路设备(申万) 19.15 

内燃机(申万) 58.92 工程机械(申万) 11.83 
 

资料来源：wind，万联证券研究所 
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2、行业观点及新闻 

2.1三季报披露结束，油服设备、工程机械龙头表现亮眼 

油服设备业绩表现优异。申万机械设备板块中，主营业务为油服设备的主要有杰瑞股

份、石化机械两家，2019年前三季度营业收入分别增长45.9%、55.8%，归母净利润分

别大幅增长149.5%、194.9%，油服设备行业的高景气度再次确认。此前李克强总理在

国家能源委员会会议中指出，要提高能源安全保障水平，加大国内油气勘探开发力度，

促进增储上产，提高油气自给能力。我们认为，随着国家对于能源安全的重视，以及

国内“三桶油”的勘探开发资本支出增加，国际油价对国内油服设备企业业绩的影响

或将减弱，而国家对能源安全的重视是长期且明确的方向，行业景气度长期提升确定

性较强。 

图表6：2019年前三季度油服设备板块公司业绩情况 

代码 简称 
2019Q3营业

收入(亿元) 

营业收

入增速 

2019Q3归母净

利润(百万元) 

归母净利

润增速 
毛利率 

002353 杰瑞股份 4,240.51 45.9% 904.95 149.5% 36.4% 

000852 石化机械 4,902.07 55.8% 34.66 194.9% 15.8% 
 

资料来源：wind，万联证券研究所 

工程机械板块头部企业具有明显的优势。据中国工程机械工业协会统计，2019年1-5

月，三一重工、徐工机械挖机销量分别为31,286、16,904台，市占率分别为25.6%、

13.8%，较2018年12月分别上涨了1.3%、2.1%。从销量结构上来看，行业龙头的优势

扩大，市场继续向龙头集中。从业绩方面来看，2019年前三季度申万工程机械板块13

家企业中大部分实现了营业收入和利润的正增长，其中三一重工、中联重科、徐工机

械三家头部企业表现优异，营业收入同比增长42.9%、51.0%、26.9%，归母净利润同

比增长87.6%、167.1%、100.3%。 

图表7：2019年前三季度申万工程机械板块公司业绩情况 

代码 简称 
2019Q3营业

收入(亿元) 

营业收

入增速 

2019Q3归母净

利润(百万元) 

归母净利

润增速 
毛利率 

600031 三一重工 58,690.95 42.9% 9159.44 87.6% 32.5% 

000157 中联重科 31,754.97 51.0% 3479.82 167.1% 29.8% 

000425 徐工机械 43,238.85 26.9% 3020.01 100.3% 18.6% 

000528 柳工 14,219.02 5.6% 881.82 23.3% 24.0% 

603298 杭叉集团 6,750.09 4.5% 478.09 11.2% 20.9% 

600761 安徽合力 7,484.24 1.4% 484.12 8.9% 21.4% 

002097 山河智能 5,163.52 30.3% 426.97 7.2% 30.0% 

600984 建设机械 2,288.09 47.1% 381.95 227.9% 39.9% 

000680 山推股份 4,807.41 -22.4% 90.30 6.1% 15.0% 

603611 诺力股份 2,069.15 13.8% 187.93 21.3% 23.9% 

002459 天业通联 189.53 -22.4% -39.52 -394.0% 23.9% 

600375 华菱星马 4,981.27 -1.1% 10.29 -30.6% 14.1% 

600815 *ST厦工 1,495.72 -34.0% -543.02 -411.6% 12.2% 
 

资料来源：wind，万联证券研究所 
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2.2行业新闻及点评 

2.2.1工业机器人 

新闻摘要 

【21世纪经济报道】重磅！中国研究制定面向2035的机器人产业规划，全国四大片区

开展调研 

10月30日，2019国际服务机器人及特种机器人峰会在北京开幕，峰会上，21世纪经济

报道从中国机械工业联合会执行副会长、中国机器人产业联盟执行理事长宋晓刚处

获悉，中国正在研究制定面向2035年的机器人产业发展规划，近期，在工信部支持下，

相关部门已在西南、东北、珠三角、长三角进行了将近两个月的密集调研，这一机器

人发展规划的一个最重要的内容就是总结“十三五”乃至2010年以来中国机器人产业

发展的现状，存在的问题和关键的技术环节。 

上述峰会上，宋晓刚指出，国家层面高度重视机器人发展的总体规划，工信部目前正

在组织研究中国机器人产业面向2035年的发展规划，“这个具体的任务落在了我们中

国机器人产业联盟的身上，前段时期，在工信部的支持下，我们和相关部门分四大片

区，即西南、东北、珠三角、长三角进行了将近两个月的密集调研。 

宋晓刚表示，从2010年到2017年，全球的机器人市场增速一直维持在15%以上，中国

机器人市场更是一直保持着35%以上的增速，然而去年这一市场突然掉头向下，行业

充满了焦虑。 

在他看来，这是中国机器人行业回归正常增长的一个必要的阶段，“实际上大家可以

看到，前几年各类金融投资纷纷涌入机器人市场，各地的机器人产业园区十分火热，

如今，不论金融资本还是产业园区都有所降温，行业开始趋于理性，中国机器人正从

高速增长进入到一个稳定发展的阶段，这是一件好事，尽管在此过程中，毫无疑问的

是，一定会有一些不具备创新能力的企业要出局。” 

新闻点评 

短期来看，下游制造业的不景气导致了工业机器人需求的萎靡，行业增速下滑延续至

2019年第三季度，2019年9月我国工业机器人产量为13,726台，同比下降14.6%；2019

年前三季度工业机器人累计生产133,574.5台，同比下降9.1%。2010年-2017年，我国

机器人市场火热，各类金融投资纷纷涌入机器人市场。随着我国机器人市场掉头向下，

行业趋于理性，在此节点中国研究制定面向2035的机器人产业规划，有利于机器人行

业的长期健康发展。 

长期来看，整个中国机器人市场空间巨大，工业机器人行业长期的成长性依然确定。

在下游系统集成和自动化解决方案方面，我国系统集成商拥有一定的优势，在下游需

求回暖时将率先受益，拥有下游客户优势、资金优势并且具有一定抗周期性的企业值

得关注；工业机器人本体、核心零部件方面国产化率较低，尤其是核心零部件方面，

建议关注研发、渠道建设有一定支撑，拥有核心技术并且有一定抗周期性的企业。 
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图表8：工业机器人产量情况 

 
资料来源：wind，万联证券研究所 

2.2.2油服设备 

新闻摘要 

【中证网】中国石油：配合做好国家油气管网公司组建工作 抓紧制定公司管网分离

后天然气运销协调机制 

11月2日，在第三届中国企业改革发展论坛报告发布会上发布的《中央企业高质量发

展报告》中，中国石油天然气集团分报告显示，中国石油天然气集团将配合做好国家

油气管网公司组建工作，抓紧制定公司管网分离后天然气运销协调机制，确保产业链

有序运转。 

2.2.3工程机械 

新闻摘要 

【第一工程机械网】5000亿！18条铁路获批复 千亿地铁开工！近期项目重大进展汇

总 

8-9月有11条铁路获批复 

第三季度，国家发改委、中国铁路总公司、江苏省人民政府和江苏省发改委、安徽省

人民政府和江苏省发改委、广东省人民政府、陕西省发改委共批复了8条铁路项目的

可行性研究报告、初步设计。另外，还有3条铁路项目发布环境影响评价全本公示。

涉及项目投资额超过4500亿。 

最近四个月，千亿地铁项目开建 

7-10月份，基础设施建设施工依然火热，有7条共计投资超1000亿的重大地铁项目接

连开建!四大央企的30多家工程局发起冲锋。 
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2.2.4铁路设备 

新闻摘要 

【中国产业经济信息网】前三季度交通固定资产投资完成22918亿元 

近日，交通运输部召开例行发布会，交通部新闻发言人、政策研究室主任吴春耕介绍，

前三季度交通运输经济运行延续了上半年以来总体平稳、稳中有进的态势，投资规模

保持高位运行，货运量、港口货物吞吐量较快增长，运输结构持续优化，主要指标保

持在合理区间。 

交通固定资产投资规模保持高位运行。前三季度，交通固定资产投资完成22918亿元，

同比增长2.2%。其中，公路水路完成投资16713亿元、增长3.5%，完成全年任务目标

的92.9%、进度同比加快1.1个百分点。 

客运结构不断优化。前三季度，完成营业性客运量133.4亿人次，同比下降1.6%。分

方式看，铁路、民航客运量均保持较快增长。小客车出行持续旺盛，高速公路小客车

流量同比增长8.5%。36个中心城市完成公共交通客运量500.4亿人次，同比增长3.3%，

其中轨道交通客运量增长13.0%。 

货运量平稳较快增长。前三季度，完成营业性货运量389.0亿吨，同比增长5.9%。其

中，公路、水路货运量分别增长5.7%和6.7%，保持在较快增长区间。 

港口货物吞吐量平稳增长。前三季度，全国港口完成货物吞吐量103.0亿吨，同比增

长5.2%，其中内、外贸分别增长5.8%和4.0%。集装箱吞吐量完成1.95亿标箱，增长4.8%。 

吴春耕介绍，前三季度交通运输行业经济运行呈现了诸多亮点。重大项目建设方面，

北京大兴国际机场正式投运，提前完成“十三五”新改建农村公路100万公里等任务

目标。运输结构调整方面，出行和物流进一步向高铁、民航、高速公路、城市轨道交

通等便捷高效舒适出行方式集聚，“公转铁”“公转水”工作有序推进，铁路、水路货

运量同比分别增加1.8亿吨和3.4亿吨。服务水平提升方面，前三季度降低物流成本

570亿元。 

3、公司动态 

3.1重点公司公告 

杰瑞股份:关于董事减持股份数量过半的进展公告 

公司董事、副总裁刘东先生计划自本减持预披露公告披露之日起15个交易日后的6个

月内（窗口期内不减持），以大宗交易及集中竞价交易方式减持本公司股份不超过

2,253,450股（占本公司总股本比例0.24%）。截至目前，刘东先生股份减持数量已过

半。 

北方华创:2019年第三季度报告 

公司2019年前三季度实现营业收入27.37亿元，同比增长30.2%；实现归母净利润2.19

亿元，同比增长30.1%；基本每股收益0.4790元，同比增长30.1%。 

北方华创:关于非公开发行股票申请获得中国证监会核准的公告 

公司于2019年10月28日收到中国证监会《关于核准北方华创科技集团股份有限公司

非公开发行股票的批复》，核准公司非公开发行不超过91,600,874股新股,发生转增股

本等情形导致总股本发生变化的，可相应调整本次发行数量。 

中国中车:2019年第三季度报告 
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公司2019年前三季度实现营业收入1,545.20亿元，同比增长14.15%；实现归母净利润

84.13亿元，同比增长11.76%；基本每股收益0.29元，同比增长11.54%。 

五洋停车:2019年第三季度报告 

公司2019年前三季度实现营业收入8.76亿元，同比增长33.8%；实现归母净利润1.21

亿元，同比增长35.2%；基本每股收益0.1685元，同比增长35.2%。 

徐工机械:2019年第三季度报告 

公司2019年前三季度实现营业收入432.39亿元，同比增长26.9%；实现归母净利润

30.20亿元，同比增长100.3%；基本每股收益0.363元，同比增长86.15%。 

三一重工:2019年第三季度报告 

公司2019年前三季度实现营业收入586.91亿元，同比增长42.9%；实现归母净利润

91.59亿元，同比增长87.6%；基本每股收益1.119元，同比增长76.8%。 

中联重科:2019年第三季度报告 

公司2019年前三季度实现营业收入317.55亿元，同比增长50.96%；实现归母净利润

34.80亿元，同比增长167.08%；基本每股收益0.44元，同比增长158.82%。 

3.2重点公司新闻 

美亚光电：中国制造的口腔CT为何屡创传奇？（公司官网） 

10月30日，2019上海DTC口腔展盛大开幕，美亚CBCT年度收官团购会同期举办，火爆

上海滩！截止11月1日18:00，团购台数达到447台，这一数字也将美亚CBCT全年累计

团购订单总数刷新至1751台！ 

据了解，此次智能制造标杆企业评选是在工业和信息化部装备工业司的指导下，以国

家标准《智能制造能力成熟度模型(报批稿)》和《智能制造能力成熟度评估方法(报

批稿)》为依据，围绕人员、技术、资源、制造四个能力要素，全面评估企业在设计、

生产、物流、销售、服务等业务环节所达到的智能制造能力水平，经智能制造评估评

价公共服务平台自评、合规审核、专家推荐、现场核查、专家评审和公示等环节后确

定的，在智能制造领域起到引领示范作用。 

杰瑞股份:杰瑞能服尤甘斯克分公司斩获俄罗斯石油公司2018年度压裂服务最佳服

务商荣誉（公司官网） 

近日，俄罗斯石油公司在莫斯科举办了为期三天的俄油第5届上游技术研讨会。会上，

俄油第一副总裁埃里克·里隆先生向杰瑞能服集团光明能源公司颁发了“2018年度最

佳压裂服务承包商”奖牌，这是迄今为止中国油服企业在俄罗斯获得的最高荣誉。杰

瑞能服集团执行副总裁兼光明能源总裁姜向东先生代表公司接受颁奖。 

杰瑞能服集团光明能源尤甘斯克分公司秉承“永远向前、永不放弃、一切皆有可能”

的企业精神和“以客户为中心”的核心价值观，在作业质量、效率、效果及作业安全

方面获得了综合排名第一的好成绩，在众多国际大公司中脱颖而出，获得了2018年度

俄油公司压裂服务最佳服务商的荣誉。 

中国中车:刘化龙：未来将打造一个“五化”特征的中车（新浪财经） 

在今天举行的第三届中国企业改革发展论坛上，中国中车集团党委书记、董事长刘化

龙在演讲中介绍，中国中车轨道交通装备制造业的营业收入稳居全球行业第一，超过

了国际同行知名企业、跨国公司的第二到第四名的营业收入总和。在2014年财富500

强中，中车也名列其中。 
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他表示，未来将打造一个国际化、多元化、高端化、数字化、协同化等“五化”特征

的中车。下一步，中国中车实现高质量发展的路径将分为强基体制和高质提速两个阶

段。 

4、投资建议 

国家大基金二期成立，将对半导体设备领域的企业保持高强度的持续支持，半导体设

备板块值得关注。 

非常规油气资源的开发已经成为我国保障能源安全的重要领域，压裂设备行业有望

保持长期景气，以压裂设备为代表的油服设备生产企业值得关注。 

此外，上市公司三季报披露结束，业绩超预期的板块及个股预计会有较好的行情表现，

建议关注三季度业绩表现优秀的板块及个股。 

5、风险提示 

经济、政策、国际环境变化风险，基建、房地产投资不及预期风险，下游需求不及预

期风险，相关个股业绩不达预期风险，原材料价格及汇率波动风险。 
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 

 

风险提示 

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。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
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