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投资建议 

本周核心组合：三一重工、恒立液压、博实股份、亿嘉和、杰瑞股

份、华测检测、科瑞技术、拓斯达、快克股份、浙江鼎力、埃斯顿、

伊之密、快克股份和建设机械等。 

长期推荐组合：徐工机械、艾迪精密、柳工、日机密封、杭氧股份、

弘亚数控、克来机电、中大力德、诺力股份、精测电子、北方华创、

锐科激光、五洋停车、科沃斯、广日股份、上海机电、爱仕达等。 

本周观点 

工业自动化需求拐点临近，龙头企业业绩向上弹性大。今年电子科

技股大涨，我们通过对热门标的的复盘发现，市场风格偏好并非股

价上涨原因，业绩反转才是主要驱动因素。具体来看，今年电子科

技板块大涨的标的主要集中于 PCB、散热、半导体三大板块，其下

游需求分别受益于 5G 基站、5G 手机和国产替代有明显提升，对应

各龙头上市公司业绩均迎来大幅反弹，此为驱动股价上涨的主要因

素；而在同一热门题材下，中石科技、碳元科技两家因业绩未出现

明显改善，股价表现弱于其他标的。 

 

遵循着这一规律，我们判断明年机械行业中，工业自动化板块有望

迎来业绩回暖。今年 10月国内工业机器人产量为自去年 9月以来首

次出现正增长，释放行业需求筑底信号。我们调研发现，目前汽车

零部件、5G基站、3C等行业自动化需求已出现复苏，相关企业已有

订单落地。同时今年 1-10月制造业固定资产投资额累计增速 2.6%，

为历史同期最低增速，而我国人口红利消失趋势愈演愈烈，一般制

造业企业的自动化需求被明显压制；明年在外部环境放松、国家对

制造业减税降费等利好因素带动下，制造业企业盈利有望改善，从

而集中释放自动化设备投资需求，带来较大弹性。今年工业自动化

行业公司业绩都受到需求不景气影响，估值也经历调整；我们预计

明年在需求拐点驱动下，龙头企业业绩将迎来反弹。 

 

投资建议：考虑到 3C自动化需求会率先复苏，建议重点关注伊之密、
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快克股份、拓斯达、科瑞技术和锐科激光等；看好具有研发实力、

先发优势的龙头机器人本体龙头企业：埃斯顿、爱仕达、机器人等，

核心零部件领域：双环传动、中大力德，以及系统集成商克来机电。 

 

风险提示 

宏观经济不及预期，竞争加剧等风险。 
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1 行业观点及投资建议 

 

工业自动化需求即将回暖，业绩拐点临近。今年电子科技股大涨，我们通过对热门标

的的复盘发现，市场风格偏好并非股价上涨原因，业绩反转才是主要驱动因素。具体

来看，今年电子科技板块大涨的标的主要集中于 PCB、散热、半导体三大板块，其下

游需求分别受益于 5G 基站、5G 手机和国产替代有明显提升，对应各龙头上市公司业

绩均迎来大幅反弹，此为驱动股价上涨的主要因素；而在同一热门题材下，中石科技、

碳元科技两家因业绩未出现明显改善，股价表现弱于其他标的。 

 

图表 1：电子标志性标的业绩增速与股价表现对比  

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

遵循着这一规律，我们判断明年机械行业中，工业自动化板块有望迎来业绩回暖。今

年 10 月国内工业机器人产量为自去年 9 月以来首次出现正增长，释放行业需求筑底信

号。我们调研发现，目前汽车零部件、5G 基站、3C 等行业自动化需求已出现复苏，

相关企业已有订单落地。同时今年 1-10 月制造业固定资产投资额累计增速 2.6%，为

历史同期最低增速，而我国人口红利消失趋势愈演愈烈，一般制造业企业的自动化需

求被明显压制；明年在外部环境放松、国家对制造业减税降费等利好因素带动下，制

造业企业盈利有望改善，从而集中释放自动化设备投资需求，带来较大弹性。今年工

业自动化行业公司业绩都受到需求不景气影响，估值也经历调整；我们预计明年在需

求拐点驱动下，龙头企业业绩将迎来反弹。 

 

投资建议：考虑到 3C 自动化需求会率先复苏，建议重点关注快克股份、拓斯达、科

Q1业绩增速 Q2业绩增速 Q3业绩增速 年初至今涨跌幅

002916.SZ 深南电路 60% 74% 106% 131%
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300684.SZ 中石科技 -6% -49% -25% 34%
603133.SH 碳元科技 -200% -170% -36% 32%

300661.SZ 圣邦股份 -9% 89% 91% 326%
603160.SH 汇顶科技 2040% 549% 237% 162%
603986.SH 兆易创新 -56% 1% 98% 161%
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瑞技术和锐科激光等；看好具有研发实力、先发优势的龙头机器人本体龙头企业：埃

斯顿、爱仕达、机器人等，以及核心零部件领域：双环传动、中大力德，以及系统集

成商克来机电。。 

 

2 推荐组合核心逻辑跟踪 

 

关注“逆周期”、“与周期弱相关”以及“长期成长方向的逆向投资”三条主线。 

 

本周核心组合：三一重工、恒立液压、博实股份、亿嘉和、杰瑞股份、华测检测、科

瑞技术、拓斯达、快克股份、浙江鼎力、埃斯顿、伊之密和建设机械等 

 

长期推荐组合：徐工机械、艾迪精密、柳工、日机密封、杭氧股份、弘亚数控、克来

机电、中大力德、诺力股份、精测电子、北方华创、锐科激光、五洋停车、科沃斯、

广日股份、上海机电、爱仕达等。 

 

3 行业重点新闻 

 

【工程机械】工程机械润滑学术论坛成功召开 

2019年11月3日上午，以“一带一路·产业协同·共创共赢”为主题的“第三届机械润

滑暨设备健康管理产业链国际论坛”工程机械分论坛“工程机械工程机械润滑暨设备

健康管理学术论坛”成功召开。润滑油在动力性、经济性、制动安全性、操纵稳定性、

环保性等方面影响工程机械设备性能，各厂商纷纷表示，明年将持续推动应用匹配，

行业也将迎来新的发展机遇。 

 

【机器人】发改委：培育智能工厂、柔性定制、共享生产等十大新业态 

11月15日，国家发改委等15部门联合印发了《关于推动先进制造业和现代服务业深度

融合发展的实施意见》，系统梳理提出了十种发展潜力大、前景好的新业态和新模式，

包括推进建设智能工厂、加快工业互联网创新应用、推广柔性化定制、发展共享生产

平台、提升总集成总承包水平、加强全生命周期管理、优化供应链管理、发展服务衍

生制造、发展工业文化旅游等。 
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【机器人】广州发那科正式成立，上海电气持股五成 

11月18日消息，广州发那科机器人有限公司（下称“广州发那科”）正式成立。该公司

是由日本发那科株式会社、上海电气(集团)总公司各持股50%的中日合资公司。公司将

整合上海发那科机器人有限公司位于广州和深圳两家分公司的资源和业务，并打造集

机器人销售、展示、培训、技术支持、加工制造及仓储等业务于一体的华南基地，这

将是发那科在华南地区的总部基地。 

 

【锂电池】松下无意为特斯拉在中国建新厂 

11月22日，松下电器CEO津贺一宏（Kazuhiro Tsuga）在公司战略简报会上表示，“目

前，我们没有任何为特斯拉中国业务在中国建立一座生产工厂的计划。”“是使用中国

其他制造商的电池，还是从美国内华达州的1号超级工厂（松下与特斯拉合作业务）获

取电池，这取决于特斯拉。”津贺一宏表示。 

 

【半导体】总投资1亿美元的中芯圆综合半导体生产基地项目落户山东德州 

近日，中芯圆综合半导体生产基地项目签约仪式在山东德州经开区举行。 

据悉，该项目由深圳熠宇科技有限公司投资1亿美元建设，将成为开发区发展外向型经

济的生动实践。项目占地面积50亩，总规划建筑面积4万平方米，将购置国际先进的生

产及检测、研发设备617台/套，主要生产半导体芯片等产品。 

 

【光伏】国家能源局继续简化光伏发电申请手续 

日前，国家能源局公开征求《关于贯彻落实“放管服”改革精神优化电力业务许可管

理有关事项的通知（征求意见稿）》意见，本次意见简化了光伏发电申请手续，利好光

伏。 

 

4 重点公司公告 

4.1 经营活动相关 

 

【迈为股份】公司之子公司苏州迈为自动化在连续十二个月内与通威成都、通威安徽

有限公司、通威眉山签署了多份日常经营合同，合同累计金额4.17亿元，占公司2018

年度经审计主营业务收入的52.96%。 
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4.2 资本运作相关 

 

【拓斯达】公司增发股份事项已完成，公开增发1606万股，募集资金总额为6.5亿元（含

发行费用）。 

 

【思维列控】公司现任高管方伟先生、离任高管高亚举先生、秦伟先生和现任监事王

培增先生、骆永进先生以集中竞价交易方式分别减持公司股份13.45万股、1.55万股、

10.00万股、2.00万股、3.00万股，分别占公司总股本的0.0691%、0.0080%、0.0514%、

0.0103%、0.0154%。公司持股5%以上股东远望谷以大宗交易、集中竞价交易方式累计

减持68.7822万股，占公司总股本的0.3532%。截至本公告日，前述减持主体本次减持

计划已实施完毕。 

 

【应流股份】公司非公开发行事项完成，发行价格11.36元/股，实际募集资金净额为6.05

亿元。 

 

【天地科技】本公司及控股子公司常州股份分别与厦门隆华签署《产权交易合同》，公

司将持有的中煤科工天地传动36%股权转让给厦门隆华，转让价格为人民币3711.7万元；

常州股份将持有的天地传动10%股权转让给厦门隆华，转让价格为人民币1031万元。

本次股权转让后，公司所持天地传动股权占比降为5%，天地传动不再纳入公司合并报

表范围。 

 

【克来机电】公司公开发行可转债事项获证监会核准批复。 

 

【弘亚数控】公司拟变更部分募集资金用于收购中车集团四川丹齿零部件有限公司100%

股权。 

 

5 板块行情回顾 

本期（11月18日-11月22日），沪深300下跌0.7%，机械行业上涨1.5%。细分子行业看，

锂电设备涨幅最大、上涨11.67%，其中先导智能上涨8.78%；光伏装备跌幅最大、下跌

4.12%，其中晶盛机电下跌7.21%。 
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图表2：29个wind一级行业本周涨跌幅 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

 

图表3：子行业本周涨跌幅 

 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理 
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机械行业分析师介绍 

 

刘国清：太平洋证券机械行业首席分析师，浙江大学管理专业硕士，从事高端装备等领域的

行业研究工作，擅长产业链调研，尤其精通机器人及自动化相关板块。金融行业从业八年，

代表作包括《机器人大趋势》等。在进入金融行业之前，有丰富的实业工作经历，曾经在工

程机械和汽车等领域，从事过生产技术，市场与战略等方面的工作。 

钱建江：太平洋证券机械行业分析师，华中科技大学工学硕士，曾就职于国元证券研究中心，

2017年 7月加盟太平洋证券，善于自下而上把握投资机会。 

曾博文：太平洋证券机械行业分析师，中山大学金融学硕士，曾就职于广证恒生证券研究中

心，2017年 9月加盟太平洋证券，善于从产业趋势把握投资机会。 

崔文娟：太平洋证券机械行业分析师，复旦大学经济学院硕士。曾就职于安信证券研究中心，

2019年 7月加入太平洋证券，致力以研究穿越行业波动，找寻确定性机会。 

徐也：太平洋证券机械行业助理分析师，英国 Strathclyde 大学海上石油平台专业硕士，曾

就职于西南证券研发中心，于 2017 年 7 月加盟太平洋证券。 
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P11 工业自动化需求拐点临近，龙头企业业绩向上弹性大 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 
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研究院 

中国北京 100044 

北京市西城区北展北街九号   

华远·企业号 D座   

电话： (8610)88321761 

传真： (8610) 88321566 
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