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挖掘机销量高速增长，油气管网公司挂牌成立 同步大市（维持） 

——机械设备行业周观点 日期：2019 年 12月 16日 

   

【本周核心观点】： 

⚫ 11月份挖掘机销量同比增长 22% 

根据中国工程机械工业协会行业统计数据，2019年11月，共计

销售各类挖掘机械产品19316台，同比涨幅21.7%。国内市场销

量17159台，同比涨幅21.2%。出口销量2157台，同比涨幅25.6%。

在经济增速下行压力下，基建投资作为拉动经济的主要力量，

存在较大的改善预期。在国家精准发力补短板、固定资产投资

项目资本金下调、专项债提前下发等因素的影响下，预计工程

机械的景气周期将持续。 

⚫ 国家油气管网公司挂牌成立，推动天然气市场化改革 

国家石油天然气管网集团有限公司于 12 月 9 日正式挂牌，国

资委、中石油、中石化和中海油持股比例分别为 40%、30%、20%、

10%，标志着石油天然气管网运营机制市场化改革迈出了关键

一步。我们认为，油气管网公司的成立有助于推进油服行业市

场化改革，加快天然气需求端的增长，推动油气管道及勘探开

发设备的需求。 

【投资建议】： 

⚫ 挖掘机销量快速增长，挖掘机出口销量继续强势走高，预计工

程机械的景气周期将持续，建议关注工程机械龙头企业。 

⚫ 在下游半导体行业景气、投资加速的情况下，国内半导体设备

市场空间广阔，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。 

【投资要点】： 

⚫ 上周（2019.12.09-2019.12.13）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 1.69%，机械行业相对沪深 300

指数跑输 0.03 个百分点。申万 28 个一级行业中有 26 个子行

业上涨，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：东音股份、

田中精机、海伦哲、赛福天、智云股份等；个股跌幅前五为：

红宇新材、诺力股份、创力集团、麦克奥迪、神州高铁。 

⚫ 板块估值：2019 年 12 月 13 日申万机械设备板块整体 PE
TTM
为

25.37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（2019.12.09-2019.12.13）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1.69%，机械行业相对沪深300指数跑输0.03个百分点。申万28个一级行业

中有26个子行业上涨，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工程机械（2.62%）、机械基础件（2.58%）、

其它通用机械（2.29%）、其它专用机械（1.94%）、仪器仪表（1.75%）；跌幅较大

/涨幅较小的子行业有:内燃机（-0.55%）、磨具磨料（-0.36%）、机床工具（-0.13%）、

纺织服装设备（0.11%）、环保设备（0.23%）。 

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：东音股份、田中精机、海伦哲、赛

-4%

-3%

-2%

-1%

0%

1%

2%

3%

4%

5%
计
算
机
(S
W)

非
银
金
融
(S
W)

钢
铁

(S
W)

家
用
电
器
(S
W)

休
闲
服
务
(S
W)

房
地
产
(S
W)

电
子

(S
W)

建
筑
材
料
(S
W)

银
行

(S
W)

通
信

(S
W)

传
媒

(S
W)

综
合

(S
W)

汽
车

(S
W)

化
工

(S
W)

机
械
设
备
(S
W)

建
筑
装
饰
(S
W)

有
色
金

属
(S
W)

电
气
设
备
(S
W)

交
通
运
输
(S
W)

采
掘

(S
W)

轻
工
制
造
(S
W)

商
业
贸
易
(S
W)

公
用
事

业
(S
W)

医
药
生
物
(S
W)

纺
织
服
装
(S
W)

国
防
军
工
(S
W)

食
品
饮
料
(S
W)

农
林
牧
渔
(S
W)

-1%

-1%

0%

1%

1%

2%

2%

3%

3%

工
程
机
械

机
械
基
础
件

其
它
通
用
机
械

其
它
专
用
机
械

仪
器
仪
表

制
冷
空
调
设
备

农
用
机
械

冶
金
矿
采
化
工
设
备

楼
宇
设
备

金
属
制
品

重
型
机
械

铁
路
设
备

印
刷
包
装
机
械

环
保
设
备

纺
织
服
装
设
备

机
床
工
具

磨
具
磨
料

内
燃
机

万联证券版权所有,发送给银华基金(公共邮箱:news@yhfund.com.cn)



万
联
证
券

  

 

证券研究报告|机械设备 

 

 

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 4 页 共 10 页 

 

福天、智云股份等；个股跌幅前五为：红宇新材、诺力股份、创力集团、麦克奥迪、

神州高铁。 

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 

002793.SZ 东音股份 22.82% 300345.SZ 红宇新材 -8.97% 

300461.SZ 田中精机 21.99% 603611.SH 诺力股份 -8.90% 

300201.SZ 海伦哲 18.46% 603012.SH 创力集团 -8.64% 

603028.SH 赛福天 16.47% 300341.SZ 麦克奥迪 -8.57% 

300097.SZ 智云股份 12.93% 000008.SZ 神州高铁 -5.50% 
 

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12月13日申万机械设备板块整体PE
TTM
为25.37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) 727.26 金属制品Ⅲ(申万) 36.98 

磨具磨料(申万) 113.30 冶金矿采化工设备(申万) 35.36 

印刷包装机械(申万) 88.14 其它通用机械(申万) 32.79 

机床工具(申万) 75.33 楼宇设备(申万) 32.68 

内燃机(申万) 59.43 纺织服装设备(申万) 28.76 

重型机械(申万) 54.29 制冷空调设备(申万) 24.81 

其它专用机械(申万) 45.24 铁路设备(申万) 18.86 

机械基础件(申万) 44.66 环保设备(申万) 18.72 

仪器仪表Ⅲ(申万) 40.74 工程机械(申万) 12.96 
 

资料来源：wind，万联证券研究所 
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2、行业新闻 

2.1工程机械 

新闻摘要 

【中国路面机械网】2019年1—11月挖掘机销量突破21万台，同比涨幅15.0% 

根据中国工程机械工业协会行业统计数据，2019年1—11月纳入统计的25家主机制造

企业，共计销售各类挖掘机械产品215538台，同比涨幅15.0%。国内市场销量191839

台，同比涨幅12.8%。出口销量23699台，同比涨幅36.6%。 

2019年11月，共计销售各类挖掘机械产品19316台，同比涨幅21.7%。国内市场销量

17159台，同比涨幅21.2%。出口销量2157台，同比涨幅25.6%。 

新闻点评 

在经济增速下行压力下，基建投资作为拉动经济的主要力量，存在较大的改善预期。

在国家精准发力补短板、固定资产投资项目资本金下调、专项债提前下发等因素的影

响下，预计工程机械的景气周期将持续。工程机械板块头部企业具有明显的优势。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%。

国内工程机械行业体现出了比较明显的强者恒强的趋势，市场份额向龙头集中，工程

机械龙头企业值得关注。 

图表6：主要企业挖掘机销量当月值及同比增速 图表7：主要企业挖掘机出口量当月值及同比增速 

  
资料来源：wind，万联证券研究所 资料来源：wind，万联证券研究所 

2.2半导体设备 

新闻摘要 

【中国软件网】台积电5nm即将量产，月产能预计为5万片 

最新消息显示，台积电5nm的良品率已经升到50%。除此之外，其已经决定明年第一季

度投入大规模量产，前期的月产能为5万片，下半年将增加到7-8万片。 

台积电宣布5nm制程后，已经斩获大批客户。目前台积电5nm制程已获苹果、海思、AMD、
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比特大陆和赛灵思5大基本客户。 

目前苹果A14芯片和华为1000系列已经在9月份完成流片，在即将到来的5nm节点上，

必然是芯片厂商追逐的对象。不过初期5nm产能会被苹果、华为包下，苹果吃下了大

约70%的第一期5nm产能。 

台积电已经开始研发3nm芯片工艺，台积电官方表示，其进展“令人欣慰”。在3nm工

艺之后，台积电也在积极进军2nm节点，台积电的目标是2024年量产2nm工艺，最多还

有4年左右的时间。 

2.3油服设备 

新闻摘要 

【中国经济周刊】国家油气管网公司正式成立 

12月9日，国家石油天然气管网集团有限公司（以下简称“国家油气管网公司”）在京

正式成立，标志着我国深化油气体制改革迈出关键一步。 

有业内人士对《中国经济周刊》记者表示，此前，各石油公司管道一般不“共享”，

这就使得进口油、气的运输环节在一定程度上存在管道利用不顺畅的问题，加剧了旺

季的供需衔接难题。成立国家油气管网公司，有利于更好地管住中间管网输送环节，

为更多市场主体参与竞争性业务创造良好条件。 

“成立油气管网公司，有利于管网统一规划，减少重复建设和无序竞争。现有国有油

气企业资本支出将进一步集中在勘探、开采等环节，有助提升油气产量，也将促使国

内油气供应主体更加多元化，提升天然气供应能力。”李锦表示，“对市场的利好也显

而易见，实现‘全国一张网’后，能够促进地区间互联互通,减少运输层级过多和加

价过高现象,从而降低管道运输价格水平。终端用户也将有更多选择机会，终端消费

市场竞争将更加充分。” 

此外，李锦还谈道，改革带来的示范激励效应，将促进更多社会资本进入天然气基础

设施领域,在一定程度上激发企业建设和开发管网的热情。未来管网建设领域不仅可

以引入民营资本，拓宽管网建设资金来源，还可以通过资本化、证券化等渠道，通过

资本市场进行融资。而天然气市场供给方、用户以及中介服务机构数量增加，将使市

场主体更多元，从而进一步推进天然气价格市场化改革。 

2.4冷链设备 

新闻摘要 

【金融界】非看好中国冷链物流 松下着手扩大在华布局近30个项目 

据外媒报道，松下公司已着手扩大在中国的冷藏冷冻物流业务，涉足仓库设计和施工

领域。松下认为，在急速富裕起来的中国，有着对新鲜食品的需求。希望今后培养成

为和日本、美国同等规模的商务领域。公司已经与当地企业携手，在大连建造了生鲜

食品用的巨大物流仓库，此外还推进近30个项目。 

在城镇化、食品安全与消费升级大势之下，以水产品、畜产品、果蔬及花卉等为代表

的冷链需求市场逐渐成熟，再加之“一带一路”建设也为冷链行业带来新的市场机遇，

中国冷链产业正处于高速增长阶段，市场扩张，技术应用升级的需求也随之迅速加大。 
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年中的中共中央政治局会议明确提出实施城乡冷链物流设施建设工程。未来城乡之

间的冷链物流设施建设短板将会逐步补齐，冷链物流建设将迎来大发展，百姓餐桌也

将更加丰富。从近日召开的“2020亚洲冷链展媒体恳谈会”上获悉，目前多个部门正

在推进冷链物流相关标准的完善和措施的落地。 

2.5铁路设备 

新闻摘要 

【RT轨道交通网】近1000亿！国家发改委最新批复天津、武汉、成都等8城地铁债券

发行，解决资金大难题！ 

日前，《国务院关于加强固定资产投资项目资本金管理的通知》发布，该通知显示部

分领域固定资产投资项目资本金比例正式下调，最高幅度为5个百分点，其中公路、

铁路等补短板基建项目资本金比例最低可至15%。 

对此，国家发改委有关负责人解读有关政策时表示，目前我国人均基础设施存量相当

于西方发达国家的20%-30%，并且在交通、水利、能源、生态环保、社会民生等基础

设施领域仍存在不少短板，总体来看，我国在基础设施领域投资仍有很大空间和潜力。

因此，重点针对基础设施领域适当下降了资本金比例。 

而在基建补短板中，城市轨道交通是非常重要的，今年特别是近期，厦门、天津、温

州、武汉、南京、成都等多个城市地铁/轨道交通公司获准发行公司债券用于城市轨

道交通建设 ；同时，深圳、南昌、济南、桂林、常州、衡阳等多个城市加快推进城

市轨道交通建设 ，说明我国轨道交通建设还有很大的发展空间。 

3、公司动态 

3.1重点公司公告 

五洋停车: 关于控股股东,实际控制人减持股份的预披露公告 

侯友夫先生、蔡敏女士、寿招爱女士计划自本公告披露之日起3个交易日后的六个月

内，通过大宗交易的方式减持其直接持有的本公司股份合计不超过14,312,600股（占

公司总股本比例2%）。 

中国中车：关于子公司参与设立中车(青岛)科技创新创业股权投资合伙企业(有限合

伙)的公告 

中国中车全资子公司中车资本拟联合中车国创（北京）基金管理有限公司、北京中车

国创股权投资基金合伙企业(有限合伙)、国家高速列车青岛技术创新中心、青岛市市

级创业投资引导基金管理中心、青岛动车小镇投资集团有限公司共同设立中车（青岛）

科技创新创业股权投资合伙企业（有限合伙）。该基金出资认缴总规模为50,000万元

人民币。公司直接持股的全资子公司中车资本作为该基金有限合伙人认缴出资额为

20,000万元人民币。 

3.2重点公司新闻 

杰瑞股份：杰瑞集团获评2019年“国家知识产权示范企业”（公司官网） 

近日，国家知识产权局公布了2019年度“国家知识产权示范企业”评审和复验结果名

单。经山东省知识产权局推荐，国家知识产权局审核及社会公示，烟台杰瑞石油服务

集团股份有限公司获评2019年度“国家知识产权示范企业”。 

“国家知识产权示范企业”是国家对企业知识产权创造、运用、保护、管理等方面工
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作突出授予的最高荣誉，是国家给予企业知识产权管理工作的最高评价。 

2015年10月，杰瑞首次通过了知识产权体系贯标认证，并被评为“山东省知识产权优

势企业”；并在当年与中国(烟台)知识产权维权援助中心、烟台中集来福士联合发起

成立山东省油气装备产业知识产权保护联盟，建立了“油气装备产业专利专题数据

库”。2016年11月，杰瑞再次通过知识产权体系贯标复审，并被评为“国家级知识产

权优势企业”。经过三年的优势企业培育发展，2019年杰瑞集团顺利被评为“国家知

识产权示范企业”。 

截至2019年10月，杰瑞集团已累计申请相关专利1000余项，其中发明专利282项，PCT

专利41项。共计获得授权专利416项，其中发明专利72项，PCT专利2项。其中杰瑞“热

解提取管除尘机构”专利（专利号：ZL2016106973225）获得2019年度“中国专利优

秀奖”。 

未来，杰瑞集团将继续坚持科技领航，持续创新，充分发挥公司在行业影响力和知识

产权标杆示范作用，为国家科技创新建设和知识产 

北方华创：北方华创研发成功"特大型真空排气台"助力国家大科学工程（公司官网） 

近日，由北方华创真空技术有限公司自主研发的“特大型真空排气台”经过为期一个

月的现场安装调试，日前成功交付客户使用。 

北方华创此次研发的“特大型真空排气台"将用于650MHz/800kW连续波速调管的研制，

是环形正负电子对撞机高频功率源系统的重要组成部件。环形正负电子对撞机，通过

精确测量希格斯粒子，开辟了高能物理发展的新方向。作为重点科研项目，北方华创

积极组织优势资源推进产品的研制工作，并通过与客户紧密合作确保了产品的交付。

在客户现场安装调试阶段，北方华创还为客户提供了专业的培训服务，直至完成首支

样管生产，专业的服务态度和服务能力获得了客户的良好评价。 

北方华创此次交付的“特大型真空排气台”的有效区尺寸可达φ1800mm×5000mm，额

定装载量达到2800kg，外室真空度达到5×10-5Pa，内室真空度可达3.5×10-8Pa，各

项技术指标远远优于常规排气设备。在此之前，国内尚无满足以上工艺指标的相关产

品，国际上也只有日本、美国和法国少数厂商可以生产。北方华创“特大型真空排气

台”的研制成功，是国产真空排气设备的又一次突破。 

中国中车：株机公司获签墨西哥轻轨车辆订单（公司官网） 

当地时间12月12日，在墨西哥第一大工业城市蒙特雷市，公司与蒙特雷地铁局签订了

26列轻轨车辆供货合同。根据车辆运营情况，后续有望再增购5列。这标志着中国高

端轨道交通装备产品将首次服务墨西哥，驶进墨西哥第一大工业城市蒙特雷。 

本次签约列车最高运行速度80km/h，将用于蒙特雷轻轨1、2、3号线。首列车将于2021

年交付。 

墨西哥新莱昂州州长海梅·罗德里格斯、可持续发展部部长何塞·维达尔、交通局局

长诺埃·查韦斯，蒙特雷地铁局局长马努埃尔·冈萨雷斯，公司董事长周清和、副总

经理王巧林等参加签约仪式。马努埃尔·冈萨雷斯主持签约仪式。 

4、投资建议 

挖掘机销量快速增长，挖掘机出口销量继续强势走高，预计工程机械的景气周期将持

续，建议关注工程机械龙头企业。 

在下游半导体行业景气、投资加速的情况下，国内半导体设备市场空间广阔，半导体
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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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