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PMI 重回扩张区间，专项债额度提前下达 同步大市（维持） 

——机械设备行业周观点 日期：2019 年 12月 02日 

   

【本周核心观点】： 

⚫ 11 月 PMI重回扩张区间 

11 月份，制造业 PMI为 50.2%，比上月上升 0.9个百分点，在

连续 6个月低于临界点后，再次回到扩张区间，处于年内次高

点。从重点行业看，高技术制造业、装备制造业和消费品行业

PMI 分别为 51.7%、51.0%和 51.1%，均连续两个月上升，表明

转型升级加快推进。 

⚫ 专项债额度提前下达，专注于补短板项目 

今年 9月国务院常务会议决定提前下达明年专项债部分新增额

度，确保明年初即可使用见效，要求着眼补短板。从发行规模

上来看，此次提前下发的 1 万亿额度较 2019 年的提前下发限

额高出 1900亿元，规模相对较大，但未顶格下发。从用途上来

看，不得用于土储、房地产等项目，重点应用于铁路、轨道交

通、城市停车场冷链物流设施等项目，我们预计 2020年用于基

建补短板项目投资的专项占资金占比将大幅提升，对经济形成

有力的拉动。 

【投资建议】： 

⚫ 财政部提前下达新增专项债务限额 1万亿元，要求着眼补短板

领域，建议长期关注铁路设备、冷链设备、停车设备等补短板

重点领域。 

⚫ 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，以压裂设备为代表的油服设备生产企业值得关注。 

【投资要点】： 

⚫ 上周（2019.11.25-2019.11.29）申万机械设备行业指数涨幅为

-0.33%，同期沪深 300指数涨幅为-0.55%，机械行业相对沪深

300指数跑赢 0.22个百分点。申万 28个一级行业有 11 个行业

上涨，17 个下跌，其中机械设备行业排名第 15 位，总体表现

位于中游。 

⚫ 个股方面：上周机械设备行业涨幅靠前的个股有：青海华鼎、

麦克奥迪、标准股份、融捷股份、捷佳伟创等；个股跌幅前五

为：红宇新材、东方中科、龙溪股份、南风股份、至纯科技。 

⚫ 板块估值：2019 年 11 月 29 日申万机械设备板块整体 PE
TTM
为

24.16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（2019.11.25-2019.11.29）申万机械设备行业指数涨幅为-0.33%，同期沪深300

指数涨幅为-0.55%，机械行业相对沪深300指数跑赢0.22个百分点。申万28个一级行

业有11个行业上涨，17个下跌，其中机械设备行业排名第15位，总体表现位于中游。 

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涨幅靠前的有环保设备（1.82%）、内燃机（1.77%）、印

刷包装机械（1.54%）、工程机械（0.85%）、农用机械（0.65%）；跌幅较大的子行

业有:磨具磨料（-7.16%）、楼宇设备（-3.41%）、机械基础件（-2.55%）、机床工

具（-1.41%）、仪器仪表（-0.91%）。 

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：青海华鼎（36.48%）、麦克奥迪

（19.48%）、标准股份（14.63%）、融捷股份（13.85%）、捷佳伟创（11.87%）等；
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个股跌幅前五为：红宇新材（-31.84%）、东方中科（-15.71%）、龙溪股份（-15.47%）、

南风股份（-15.00%）、至纯科技（-13.66%）。 

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 

600243.SH 青海华鼎 36.48% 300345.SZ 红宇新材 -31.84% 

300341.SZ 麦克奥迪 19.48% 002819.SZ 东方中科 -15.71% 

600302.SH 标准股份 14.63% 600592.SH 龙溪股份 -15.47% 

002192.SZ 融捷股份 13.85% 300004.SZ 南风股份 -15.00% 

300724.SZ 捷佳伟创 11.87% 603690.SH 至纯科技 -13.66% 
 

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29日申万机械设备板块整体PE
TTM
为24.16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、磨具磨料及印刷包装机械板块PE
TTM
较高，估值水平处于较高

分；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) 709.95 金属制品Ⅲ(申万) 35.93 

磨具磨料(申万) 108.23 冶金矿采化工设备(申万) 34.24 

印刷包装机械(申万) 84.42 其它通用机械(申万) 31.16 

机床工具(申万) 69.12 楼宇设备(申万) 30.96 

内燃机(申万) 58.73 纺织服装设备(申万) 27.90 

重型机械(申万) 53.63 制冷空调设备(申万) 24.13 

其它专用机械(申万) 43.33 铁路设备(申万) 18.74 

机械基础件(申万) 42.22 环保设备(申万) 18.68 

仪器仪表Ⅲ(申万) 37.40 工程机械(申万) 12.06 
 

资料来源：wind，万联证券研究所 
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2、行业新闻 

2.1机械设备 

新闻摘要 

【人民日报】11月PMI重回扩张区间 经济运行企稳迹象逐渐显露 

11月份，制造业PMI为50.2%，比上月上升0.9个百分点，在连续6个月低于临界点后，

再次回到扩张区间，处于年内次高点。 

中国物流信息中心专家文韬表示，制造业PMI重新回到扩张区间，经济运行趋稳。 

从13个分项指数看，同上月相比，生产指数、新订单指数、新出口订单指数、采购量

指数、进口指数、原材料库存指数、供应商配送时间指数和生产经营活动预期指数上

升，指数升幅在0.4至2.9个百分点之间；产成品库存指数、购进价格指数、出厂价格

指数下降，指数降幅在0.3至1.4个百分点之间；积压订单指数和从业人员指数与上月

持平。 

国家统计局服务业调查中心高级统计师赵庆河分析说，11月份，制造业供需两端均有

改善，生产指数和新订单指数为52.6%和51.3%，环比分别上升1.8和1.7个百分点，均

为下半年以来的高点，其中新订单指数重回扩张区间。 

从行业大类看，农副食品加工、食品及酒饮料精制茶、医药、汽车、铁路船舶航空航

天设备等制造业生产指数和新订单指数双双上升，且均位于扩张区间。从重点行业看，

高技术制造业、装备制造业和消费品行业PMI分别为51.7%、51.0%和51.1%，均连续两

个月上升，表明转型升级加快推进。 

尽管受外部不确定性因素影响，但制造业进出口仍然有所好转。11月份，新出口订单

指数和进口指数为48.8%和49.8%，环比分别上升1.8和2.9个百分点。其中，新出口订

单指数回升，与圣诞节海外订单增加有关；进口指数回升明显主要受国内需求拉动。 

国务院发展研究中心研究员张立群表示，11月份PMI指数出现较为明显的回升，重新

回到荣枯线以上，表明经济运行开始显露由降转稳迹象，但基础仍需大力巩固。 

【金融界】财政部提前下达明年1万亿新增额度——专项债券额度将尽快落实到具体

项目 

11月27日，财政部发布消息表示，为加快地方政府专项债券发行使用进度，带动有效

投资支持补短板扩内需，经国务院同意，近期财政部提前下达了2020年部分新增专项

债务限额1万亿元，占2019年当年新增专项债务限额2.15万亿元的47%，控制在依法授

权范围之内。 

财政部要求各地尽快将专项债券额度按规定落实到具体项目，做好专项债券发行使

用工作，早发行、早使用，确保明年初即可使用见效，确保形成实物工作量，尽早形

成对经济的有效拉动。 

经十三届全国人大常委会第七次会议通过，授权国务院在2019年以后年度，在当年新

增地方政府债务限额的60%以内，提前下达下一年度新增限额（包括一般债务限额和

专项债务限额）。授权期限为2019年1月1日至2022年12月31日。 

9月4日，国务院常务会议部署，根据地方重大项目建设需要，按规定提前下达明年专

项债部分新增额度，确保明年初即可使用见效。 
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财政部最新发布统计显示，今年前10个月，全国发行地方政府债券42787亿元。其中，

发行一般债券17472亿元，发行专项债券25315亿元；按用途划分，发行新增债券30367

亿元（包括新增一般债券9070亿元、新增专项债券21297亿元），发行置换债券和再融

资债券共12420亿元。 

新闻点评 

今年9月国务院常务会议决定提前下达明年专项债部分新增额度，确保明年初即可使

用见效，要求着眼补短板。从发行规模上来看，此次提前下发的1万亿额度较2019年

的提前下发限额高出1900亿元，规模相对较大，但未顶格下发。从用途上来看，不得

用于土储、房地产等项目，重点应用于铁路、轨道交通、城市停车场冷链物流设施等

项目，我们预计2020年用于基建补短板项目投资的专项占资金占比将大幅提升，对经

济形成有力的拉动。 

2.2工程机械 

新闻摘要 

【中国工程机械工业协会】《工程机械行业“十四五”发展规划》研讨会在京召开 

为了总结好“十三五”工程机械行业的发展情况，科学编制《工程机械行业“十四五”

发展规划》，在“十四五”期间打好工程机械行业“产业基础高级化，产业链现代化

“攻坚战。11月26日上午，由中国工程机械工业协会（以下简称“协会”）主办的《工

程机械行业“十四五”发展规划》研讨会在协会五楼办公室召开。 

祁俊会长指出，行业“十三五”计划完成情况总体较好，预计2020年工程机械行业将

会有8%增长幅度，销售收入将达到7000亿。他强调，“十四五”规划的重点要继续围

绕“智能化、绿色化、高端化”等方面，推进工程机械行业高质量发展，继续加强共

性技术、基础技术、科研成果产业化的研发和应用推广工作，扎实推进国际化步伐。

另外，他强调，做规划一定要切合实际，实事求是，分析行业现状，把规划做好，明

确目标任务，有序、有力、有效做好各项工作，确保规划编制工作稳步推进，努力交

上一份漂亮答卷。 

2.3油服设备 

新闻摘要 

【中国石油新闻中心】欧佩克或会考虑将减产协议延长3至6个月 

中国石化新闻网2019年11月28日讯三位业内人事表示,欧佩克成员国一致支持在2020

年3月到期后延长减产协议,目前正在讨论延长3-6个月的可行性。 

一位消息人士告诉塔斯社:“延长在3月后到期的减产协议,是我们最基础的选择。但

我们很可能不会增加减产幅度。” 

消息人士指出,其中一个备选方案是将减产协议延长六个月。另一位消息人士告诉塔

斯社,可能的延长期限是3个月,至2020年6月。之后将举行新的会议,将决定下一步的

行动 

一位高层消息人士补充称,不仅是欧佩克成员国,欧佩克+国家也同意在3月后延长减

产协议。 

另一位熟悉内部谈判进程的消息人士表示,俄罗斯在这个问题上也开展了谈判。然而,
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俄罗斯能源部没有对这一消息发表评论。 

欧佩克+国家(包括俄罗斯在内的24个石油出口国)自2017年以来一直在协调石油生产

管理。在7月的一次会议上,他们延长了该减产协议,将石油产量在2018年10月的基础

上每天减少120万桶,并且协议有效期至2020年3月底。 

2.4半导体设备 

新闻摘要 

【爱集微】聚焦“一块屏” 工信部加大显示关键材料与核心设备攻关 

在近日于安徽合肥开幕的首届世界显示产业大会上，工信部电子信息司司长乔跃山

表示，我国在新型显示领域快速发展，以超高清、柔性屏为代表的多项创新产品走上

国际舞台。与此同时，我国已成为全球显示产业重要的研发和生产基地。上游材料及

装备等配套产业实力逐步增强，玻璃基板、液晶、偏光片等关键材料逐步实现量产并

开始规模化应用，产业链协同发展趋势明显。 

面向未来，工信部提出，将大力推动显示产业创新攻关，鼓励企业开展高水平、前瞻

性技术研发与建设，促进面板企业与终端企业合作交流，创新应用模式，拓展应用领

域。同时，支持产业链各环节与各国企业、科研机构等开展全方位合作，鼓励国际产

业链协作创新。 

【政府采购信息网】三部门：研发机构采购国产设备全额退还增值税 

财政部、商务部、税务总局11月25日联合发布《关于继续执行研发机构采购设备增值

税政策的公告》（以下简称《公告》），《公告》称，为了鼓励科学研究和技术开发，促

进科技进步，继续对内资研发机构和外资研发中心采购国产设备全额退还增值税。 

《公告》中规定了采购国产设备全额退还增值税政策的内资研发机构和外资研发中

心的范围；规定了外资研发中心，作为独立法人的，其投资总额不低于500万美元；

作为公司内设部门或分公司的非独立法人的，其研发总投入不低于500万美元；企业

研发经费年支出额不低于1000万元。专职研究与试验发展人员不低于90人；设立以来

累计购置的设备原值不低于1000万元。2009年10月1日及其之后设立的外资研发中心，

其投资总额不低于800万美元；作为公司内设部门或分公司的非独立法人的，其研发

总投入不低于800万美元。专职研究与试验发展人员不低于150人。设立以来累计购置

的设备原值不低于2000万元。 

【钜亨网】台积电5nm进度加快，良率已达40% 

晶圆代工龙头台积电5纳米制程明年将量产，已进入风险试产阶段，美系外资指出，

目前5纳米制程良率约35-40%，以同时间来看，表现已优于7奈米，可望在明年7月量

产； 外资也看好，在英伟达GPU、5G RF芯片与AirPods芯片需求强劲下，台积电12/16

纳米制程仍将持续满载。 

外资指出，英伟达新推出的中低阶应用图灵(Turing) GPU，采用台积电12 纳米制程，

而海思用于5G 手机的RF 混合讯号芯片、苹果AirPods 2 与AirPods Pro 的H1 芯

片，均采用16 纳米制程，在需求强劲下，明年AirPods 整体出货可望超过1.1 亿套，

在英伟达GPU、5G RF 芯片与AirPods 芯片需求推升下，外资看好，台积电12/16 纳

米制程仍会持续满载。 

台积电5 纳米制程明年将量产，南科18 厂一期目前正在进行装机作业，明年第2 季

月产能可望达5.5 万片。 外资表示，据供应链消息指出，台积电目前5 纳米良率约
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35-40%，表现优于7 纳米制程初期，且明年上半年良率将持续拉升，并于7 月进入量

产阶段，外资并预估，18 厂二期5.5 万片产能，将在2021 年上半年就绪。 

3、公司动态 

3.1重点公司公告 

杰瑞股份:关于控股股东减持股份比例达到 1%暨减持数量过半的公告 

公司于近日收到孙伟杰先生、王坤晓先生、刘贞峰先生出具的《关于减持股份进展情

况告知函》，孙伟杰先生、王坤晓先生、刘贞峰先生自减持计划发布之日起通过集中

竞价及大宗交易累计减持股份合计 19,355,476 股，占公司总股本的 2.02%，本次

减持计划的减持数量已过半。其中，孙伟杰先生、王坤晓先生、刘贞峰先生通过集中

竞价交易累计减持股份合计 9,578,500 股，占公司总股本的 1%。 

神州高铁:关于芜湖轨交合伙企业投资方案调整的进展公告 

公司同意调整芜湖木石轨道交通产业发展合伙企业（有限合伙）投资方案，调整后公

司全资子公司北京神州高铁投资管理有限公司投资 3,400 万元，占合伙企业认缴出

资总额的 32.38%。详情参见公司披露于巨潮资讯网的相关公告。 

3.2重点公司新闻 

中国中车：中车长客中标哥伦比亚首都地铁一号线项目（国家发改委） 

10月17日，包括中车长春轨道客车股份有限公司在内的中国企业联合体中标哥伦比

亚首都波哥大地铁一号线项目。波哥大地铁设计全长23.96公里，采用无人驾驶高架

地铁形式，项目包括设计、施工、供货、运营，合同总期限28年，该项目将是中国企

业通过国际竞标获得的单体金额最大的轨道交通项目。 

杰瑞股份：再下一城！杰瑞集团签署尼日利亚1.4亿元天然气处理厂设备供应合同（公

司官网） 

11月22日，杰瑞签署尼日利亚某新开发区块天然气处理厂设备供应合同，杰瑞将为该

区块油气开发提供7套天然气压缩机组、4套注水泵以及若干天然气处理设备单元，合

同金额达1.4亿元人民币。该项目是杰瑞继今年10月签订突尼斯气处理项目之后，在

非洲市场的又一突破，对于杰瑞开拓尼日利亚及非洲市场、推动“一带一路”沿线国

家的能源建设具有重要意义。 

本次签订项目中的杰瑞压缩机组采用橇块化设计，利于当地较差道路条件下的便捷

运输。值得一提的是，项目配套的注气压缩机组和燃驱CNG压缩机组均采用发动机驱

动空冷器设计，与常规电机驱动空冷器相比，无需电力使用，将当地电力紧缺、因时

常断电影响项目作业进度的问题迎刃而解。 

该项目客户此前曾多次采购杰瑞CNG压缩机组及油田开发装备，基于对杰瑞产品质量

过硬的信任，以及对杰瑞专业及时售后服务的认可，再次选择了与杰瑞“牵手”。 

北方华创：破百万片！北方华创TiN Hardmask PVD沉积系统稳定量产（公司官网） 

北方华创的exiTin H430 PVD系统从2012年开始进入客户端，其TiN膜厚均匀性及电

阻均匀性等关键技术指标优于国际主流设备，实现了我国高端集成电路装备的技术

跨越。2015年，该设备作为国产设备仅有的代表通过国际知名集成电路设计企业的产

品验证，并成为在28纳米生产线首台基准国产高端装备（Baseline）。近期该设备又

获得知名芯片制造企业颁发的稳定量产100万片纪念奖杯，这是国产PVD设备市场化

进程中的又一个重要的里程碑。 
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4、投资建议 

财政部提前下达新增专项债务限额1万亿元，要求着眼补短板领域。我们预计2020年

用于基建补短板项目投资的专项占资金占比将大幅提升，建议长期关注铁路设备、冷

链设备、停车设备等补短板重点领域。 

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。 

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。 
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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 
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