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——先进制造行业周报（20210116） 

❖ 川财周观点 

本周 A 股主要指数整体小幅下行，机械行业排名表现较好。我们认为 2020 年

四季度中国经济继续恢复，出口型制造业恢复情况好于预期，政府主导的各类

大型工程继续加紧推进和开工。部分出口行业业绩修复和订单情况远超预期，

2021 年仍重点关注确定性强的传统周期机械、业绩恢复超预期以及十四五规划

继续加强的国产化替代基础件和新能源和半导体专用设备相关标的。 

本周是 2012 年 1 月第二周，前期市场分裂，消费、新能源和军工大市值的各

行业领导者标的强行拉涨已结束已开始调整，其他各大子行业大市值龙头大幅

拉涨后已明显分化。我们认为短期来看，三大强势板块龙头调整趋势虽已确定，

但属于抵抗式调整，可能采取退三进一的方式拉长调整的时间。其他子行业大

市值龙头表现可能分化，建议短期可以适当布局一些在新高附近或刚创新高的

大市值细分子行业龙头，优选那些 20 年业绩超预期，2021 年基本面继续改善

的子行业。 

虽然军工板块一线大市值领导者有调整压力，但我们认为可考虑适当配置大市

值的二线品种，军工板块整体估值仍在合理水平，除了几个绝对的大市值领先

者短期涨幅过大过快，二线品种上涨趋势确定而走势较稳，短期调整压力有限，

而 2021 年军工行业估值和业绩都向上，目前估值水平，在 20年业绩披露后都

会明显改善甚至位于合理水平下限，我们认为近期军工板块的下调将是板块配

置的较好时机。 

下周应当继续关注基本面良好最近超跌的个股，关注确定性强估值合理板块，

优选有业绩或增长预期支撑的航天军工板块、新能源相关高端制造板块进口替

代逻辑相关标的，可以适度布局调整较多的科技板块标的。 

投资相关传统机械相关标的有：三一重工、恒立液压、中国中车、中铁工业、

杰瑞股份、中海油服、深冷股份和厚普股份；国产化替代基础件相关标的有：

恒立液压、新莱应材、通裕重工、上海沪工、中密控股、应流股份、利君股份、

川润股份、中航电测、沪电股份、深南电路和兴森科技。 

❖ 市场表现 

本周上证指数下跌 0.10%，沪深 300下跌 0.68%，中小板综下跌 1.74%，创业

板综下跌 1.77%，中证 1000 下跌 0.86%。川财机械设备行业指数下跌 0.95%，

跑输上证综指 0.85 个百分点。Wind 三级行业指数机械行业上涨 1.09%，行业

涨幅周排名 12/62，跑赢上证综指 1.19个百分点。 

Wind 三级行业指数机械行业，周涨幅前五的个股永和智控、至纯科技、华中

数控、中国中车和国贸股份，涨幅分别为+30.30%、+24.04%、+21.39%、

+21.22%和+20.99%。跌幅前五的个股为津膜科技、三超新材、赢合科技、京

山轻机和优德精密，跌幅分别为-30.83%、-27.73%、-27.33%、-19.30 和-

15.07%。 

本周大盘指数小幅下行，机械板块表现较好,涨幅前十的公司涨幅在 10%以上，

跌幅前十的公司跌幅都在-10%以外，行业个股涨跌互现。 

❖ 行业动态 
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1.华龙一号福清核电 6号机组冷态性能试验成功（中国核电信息网） 

2. 2020 新能源汽车产销 136 万,今年预计 180 万（高工锂电） 

3. 2020 年仅售 1177 辆 FCEV 2021 年会迎来爆发（高工氢电） 

4. 多家入局，飞机制造已成移动机器人热门下游行业（高工机器人） 

❖ 风险提示 

产业政策推动和执行低于预期，市场风格变化带来机械行业估值中枢下行，成

本上行带来的盈利能力持续下降压力，国外疫情扩散带来的系统性风险。 
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一、 川财观点 

1.1 年度观点 

中国机械设备制造业当前的投资关注传统制造周期轮动和行业领导者的估值

溢价、基础件的国产化和先进制造的科技型企业三个逻辑。 

传统制造关注油气设备及服务和 LNG 行业的周期轮动逻辑兑现。建议关注：1.

传统机械设备板块周期轮动的逻辑：传统机械行业主要关注油气设备及服务板

块的第二个阶段机会和 LNG的第一个阶段的机会，重视氢能源事件对两个板块

的催化作用。2.聚焦传统制造行业未来的全球领导者，具备竞争优势的行业领

先企业。3.关注具有成为未来全球行业领导者潜力的细分行业头部企业。相关

标的有：杰瑞股份、中海油服、深冷股份、三一重工、徐工机械、杭氧股份、

郑煤机、浙江鼎力和恒立液压。 

关键和中高端通用机电基础设备以及零部件的国产化是打造未来制造业强国

的核心能力。建议关注 1.核心加工能力企业。2.关键和中高端通用机电基础设

备以及零部件的国产化。相关标的有：应流股份、大族激光、恒立液压、日机

密封、新莱应材、上海沪工和川润股份等。 

新兴制造行业关注未来投资确定空间大赛道好的先进制造子行业，挑选那些创

新驱动的成长企业，积极跟踪和布局具有自主核心优势的科技型企业。建议关

注半导体设备和新能源设备行业。相关标的有：上海电气、日机密封、应流股

份、晶盛机电、捷佳伟创、先导智能、新莱应材、北方华创和中微公司等。 

中国制造未来发展的高端化方向，关注物联网行业和新兴先进制造中的航空

装备制造行业。 

物联网行业从发展阶段来看，当前中国物联网正处于基础设施构建启动的第一

阶段，感知、传输和终端硬件制造是目前产业链投资的重心。投资逻辑上，连

接（感知和传输硬件爆发）先行，终端应用储备和蓄势，传输和平台最为确定。

1.感知层关注传感器和 MCU,传输层关注运营商 NB-IoT 和 5G 无线网络资本开

支对无线设备的拉动，平台和应用层关注行业应用终端和 e-SIM投资机会。相

关标的有：士兰微、歌尔股份、中颖电子、硕贝德、移为通信、日海智能、广

和通、紫光国微、三川智慧和新天科技等。2.物联网的具体行业应用，建议关

注工业互联网和泛在电力物联网板块。工业互联网关注具有先发优势和高市场

渗透率的投资标的，泛在电力物联网优先关注终端硬件、信息化管理和安全相

关领域。相关标的有：宝信软件、用友网络、国电南瑞和岷江水电等。 

航空装备制造行业，关注以航空为代表的先进武器装备主机厂及核心系统供应



川财证券研究报告 

本报告由川财证券有限责任公司编制 谨请参阅尾页的重要声明 
 6/12 

商。建议关注：1.航空和卫星主机厂及核心系统供应商，并持续跟踪武器装备

研制交付进程及产能情况。2.军民融合关注军品业务占比较高、市场空间大、

估值较低企业。相关标的有：中直股份、中航沈飞、中航电子、上海沪工和光

威复材等。 

1.2 每周观点 

本周 A 股主要指数整体小幅上行，机械行业排名表现较差。我们认为四季度

中国经济继续恢复，出口型制造业恢复情况好于预期，政府主导的各类大型

工程加紧推进和开工。部分出口行业业绩修复和订单情况远超预期，12月份

仍重点关注确定性强的传统周期机械、业绩恢复超预期以及十四五规划继续

加强的新能源和半导体行业国产化替代基础件相关标的。 

本周是 12 月第三周，我们认为市场持续回归基本面选股逻辑，关注确定性强

估值合理板块，优选有业绩或增长预期支撑的航天军工板块、新能源相关高

端制造板块标的，可以适度布局调整较多的科技板块标的。 

投资相关传统机械相关标的有：三一重工、恒立液压、中国中车、中铁工

业、杰瑞股份、中海油服、深冷股份和厚普股份；国产化替代基础件相关标

的有：恒立液压、新莱应材、通裕重工、上海沪工、中密控股、应流股份、

利君股份、川润股份、中航电测、沪电股份、深南电路和兴森科技。 

投资相关传统机械相关标的有：三一重工、恒立液压、中国中车、中铁工业、

杰瑞股份、中海油服、深冷股份和厚普股份；国产化替代基础件相关标的有：

恒立液压、新莱应材、通裕重工、上海沪工、中密控股、应流股份、利君股份、

川润股份、中航电测、沪电股份、深南电路和兴森科技。 

1.3 相关标的 

基建投资相关标的有：三一重工、恒立液压、中国中车、中铁工业、杰瑞股份、

中海油服、深冷股份和厚普股份； 

国产化替代基础件相关标的有：恒立液压、新莱应材、通裕重工、上海沪工、

中密控股、利君股份、中航电测、沪电股份、深南电路、兴森科技和应流股份。 
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二、 市场表现 

本周上证指数下跌 0.10%，沪深 300下跌 0.68%，中小板综下跌 1.74%，创

业板综下跌 1.77%，中证 1000下跌 0.86%。川财机械设备行业指数下跌

0.95%，跑输上证综指 0.85个百分点。Wind三级行业指数机械行业上涨

1.09%，行业涨幅周排名 12/62，跑赢上证综指 1.19个百分点。 

图 1： 行业本周涨跌幅前二十的行业 

 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 

三、 行业动态 

华龙一号福清核电 6号机组冷态性能试验成功（中国核电信息网） 

1 月 11 日，华龙一号示范工程——中核集团福清核电 6 号机组完成冷态性能

试验。 

“冷态性能试验是核电厂大型综合专项调试试验，主要目的是验证一回路系统

和设备及其辅助管道在高压下的各项性能，并在各个压力平台下进行主系统和

辅助系统的相关试验，是对整个反应堆性能的第一次全面考验。” 

华龙一号是中核集团在三十余年核电科研、设计、制造、建设和运行经验的基

础上，研发设计的具有完全自主知识产权的三代压水堆核电创新成果。华龙一

号设计寿命为 60年，反应堆采用 177 堆芯设计，堆芯采用 18个月换料，电厂

可利用率高达 90%，创新性采用“能动和非能动”相结合的安全系统、双层安

全壳等技术，在安全性上满足国际最高安全标准要求。 

作为我国核电走向世界的“国家名片”，华龙一号是当前核电市场上接受度最

高的三代核电机型之一，是我国核电创新发展的重大标志性成果。目前，中核

集团海内外共有 6台华龙一号核电机组在建，建设工程安全和质量处于良好受

控状态。其中，华龙一号全球首堆福清核电 5 号机组已于 2020 年 11 月 27 日

实现并网发电。 
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为确保华龙一号示范工程福清 6 号机组一回路水压试验顺利完成，自 2020 年

9月初开始，福清华龙大团队组织现场各参建单位召开冷试专项推进会，成立

华龙一号示范工程 6号机组冷试联合指挥部集中办公。“事不过夜”推动现场

各项工作安全高效开展，以“想干事，能干事，干成事”的决心，提前组织梳

理现场主线工作，深入建安一线工作制约项，全力推动系统移交与调试，先后

顺利完成了核回路冲洗、500kV 倒送电、冷态开盖功能试验、主泵空载试车、

二回路打压、系统移交等水压试验各项前置条件。。 

2020 新能源汽车产销 136 万,今年预计 180 万（高工锂电） 

2020年国内新能源汽车产销破 130 万辆，远超市场预期。 

1月 13日，中汽协公布最新产销数据。2020年 12月新能源汽车产销分别完成

23.5 万辆和 24.8 万辆，同比依次增长 55.7%、49.5%，环比 11 月亦出现了

17.3%、22%的增速。 

全年来看，2020 年新能源汽车整车产销分别完成 136.6 万辆和 136.7 万辆，

同比分别增长 7.5%、10.9%，市场的火热程度远超行业预期，累计产销量远超

去年年中预测的 110万辆。 

分车型来看，去年新能源乘用车整年销售 124.7万辆，同比增长 11.3%，其中

纯电动销售 99.1 万辆，同比增长 9.4%；PHEV 累计销售 25.6 万辆，同比增长

了 19.6%，增速明显高于整体。 

与乘用车的强劲需求相比，新能源商用车表现疲软。去年全年商用车累计销售

12万辆，同比下降 20.8%，其中 12 月单月销量 2.1万辆，降幅超 4成。 

受国产 Model 3、宏光 Mini EV、汉 EV等现象级车型强劲需求拉动，以及新势

力、合资、自主品牌主力车型集中发力，2020年尤其是下半年新能源汽车需求

快速释放，10月以来开启超 1倍的增长速度，市场需求远超预期，且保持高增

长势头。 

中汽协预测，新能源汽车高增长趋势确定，预计 2021 年销量将大幅增长 40%

达到 180万辆。 

2020 年仅售 1177 辆 FCEV 2021 年会迎来爆发（高工氢电） 

1月 13日，中汽协发布 12月汽车工业经济运行情况：12月，国内新能源汽车

产销分别完成 13.6万辆和 13.7万辆，同比分别增长 7.5%和 10.9%。与同属新

能源汽车的纯电动产销有所增长不同，燃料电池汽车自 2016 年实现连续 4 年

的增长之后，在 2020年首次迎来产销的下滑。   

数据显示，2020年 12月国内燃料电池汽车产销分别完成 264 辆和 229辆，同

比分别下降 81.3%和 83.7%。从全年来看，2020 年 1-12 月份国内燃料电池汽
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车产销分别完成 1199辆和 1177辆，同比分别下降 57.5%和 56.8%。   

显然，此前行业期待的年底抢装潮并没有出现。   

众所周知，自去年 9月“以奖代补”新政落地以来，业内对于最后一个季度冲

量寄予了较大的期望。 原因在于，申报试点城市需要有一定数量的在运营燃

料电池汽车，申报成功后同样需要在一定时间内推广一定数量的燃料电池汽车。

自该政策发布以来，有意申报燃料电池汽车示范城市但在车辆运营指标上不达

标的不在少数。因此，业内预测，为了搭乘上“政策东风”，各地在 9月后势

必会开始“集中抢装”。但从最后一个季度的表现来看，“抢装”的进度虽然

比政策出台以前有所提升，但并未达到预期的水平。   

按照以前的惯例，每年的第四季度是国内新能源汽车的产销同比增长最为明显

的一个季度，但从 2020 年的表现来看，燃料电池汽车跟纯电动汽车走出了截

然不同的两个曲线。   

“以奖代补新政出台后，各级地方政府统筹申报燃料电池汽车示范城市群需要

一定的时间。”一位长期观察氢能产业的投资人士告诉高工氢电，今年年底 FCEV

的产销没有达到预期很大程度上与行业的适应调整有关。   

虽然不少城市和地区都在积极申报燃料电池汽车示范城市群，但截至目前，官

方并未明确宣布最终的确定名单，不同的城市将推广多少指标也存在一定变数，

对于企业来说观望一阵也在情理之中。   

2020年国内的燃料电池汽车推广应用虽受到一些影响，但 2021 年推广量会持

续攀升。这样判断的依据在于三点：技术的持续进步，成本的持续下降，加氢

站的持续增多。   

在过去的 2020 年，国产燃料电池技术进步飞快，燃料电池成本大幅下降。国

鸿氢能、氢璞创能、雄韬氢雄等不少燃料电池企业在去年第四季度推出了极具

性价比的电堆产品，批量采购的电堆价格下降到 2000 元/kW 以下，未来一年

燃料电池成本的下降将利好整车企业的成本控制。   

此外，各级地方政府规划的加氢站建设也为燃料电池汽车的规模化推广打下基

础。随着加氢站网络的完善，燃料电池技术的进步，以及制氢、储氢、运氢环

节经济性的提高，未来燃料电池汽车将大有发展，2021年将是我国燃料电池汽

车推广应用的新起点。   

多家入局，飞机制造已成移动机器人热门下游行业（高工机器人） 

近日，优艾智合宣布成为国家重点研发计划“网络协同制造和智能工厂”项目

唯一移动机器人厂商与中国商飞携手并进，共同探索基于 5G 网络环境的民用

飞机制造智能工厂的先进物流关键技术，助力产业智能升级。 
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该课题由上海飞机制造有限公司牵头，旨在采用基于 5G 的智能物流作为解决

方案，构建支持 5G 网络、物联网、云计算的国产民用飞机的物流协同管控平

台，提升飞机生产物料周转效率，实现高效协同、柔性灵活的“飞机智造”。 

全球一体化进程中，以飞机制造业为代表的高端精密制造正成为各国竞技的重

要领域。5G 通讯技术为工业物流带来新的机遇，将引领中国飞机制造走向万物

互联、柔性定制的时代。 

而我国具有自主知识产权的干线民用飞机 C919 和支线客机 ARJ21 生产线都将

会在移动机器人和 5G技术的共同加持下引领中国航天制造最前沿。 

针对国产民用飞机制造工厂多品种、小批量、大尺寸、不规则物料运输效率低

下的问题，优艾智合利用高精度 SLAM 导航移动机器人定位导航技术、多机集

群协同管控技术，以及组态化智能机器人信息联通技术，建立基于自主智能的

多机器人物料传输系统，实现 5G网络下复杂离散智能制造工厂中准确、高效、

柔性地配送物料的目标。 

除了优艾智合之外，在早些时候，海康机器人和快仓也先后宣布进入飞机制造

行业。海康机器人潜伏系列移动机器人采用视觉和激光混合导航，且可自由切

换。定位精度可达到毫米级，配有多级安全防护措施，确保人机安全。此外，

移动机器人能与提升机/电梯对接，完成物料跨楼层自动化转运，大幅提高了

物料的仓储作业效率、节省了人力成本。 

快仓则不仅为飞机制造提供了实现高柔性物流和智能自动上下料的解决方案，

更是为此定制了一款双列辊筒移载机器人。客户的上游系统下发料箱点到点搬

运任务给快仓的 EVO系统，EVO系统调度机器人到接料点进行接驳作业，机器

人到达接料点位后，通过对射光电传感器跟输送线进行信息交互，完成 1-2个

料箱的接收，再搬运料箱到指定的送料点，经过 RFID 扫描点确认，再驶入下

料工位，将料箱全部输送给工位输送线，完成料箱的送出。 
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四、 公司动态 

Wind三级行业指数机械行业，周涨幅前五的个股永和智控、至纯科技、华中数

控、中国中车和国贸股份，涨幅分别为+30.30%、+24.04%、+21.39%、+21.22%

和+20.99%。跌幅前五的个股为津膜科技、三超新材、赢合科技、京山轻机和

优德精密，跌幅分别为-30.83%、-27.73%、-27.33%、-19.30 和-15.07%。 

本周大盘指数小幅下行，机械板块表现较好,涨幅前十的公司涨幅在 10%以上，

跌幅前十的公司跌幅都在-10%以外，行业个股涨跌互现。 

图 2： 机械行业个股涨跌幅前十 

 

资料来源：Wind,川财证券研究所 

风险提示 

机械设备行业属于中游行业，经济发展不及预期，将使行业产品需求下降； 

产业政策推动和执行低于预期； 

市场风格变化带来机械行业估值中枢下行； 

成本向下游转移程度低于预期，带来的盈利能力持续下降。

编号 股票代码 股票简称 涨跌幅 股票代码 股票简称 涨跌幅

1 002795.SZ 永和智控 30.30% 300334.SZ 津膜科技 -30.83%

2 603690.SH 至纯科技 24.04% 300554.SZ 三超新材 -27.73%

3 300161.SZ 华中数控 21.39% 300457.SZ 赢合科技 -27.33%

4 601766.SH 中国中车 21.22% 000821.SZ 京山轻机 -19.30%

5 603915.SH 国茂股份 20.99% 300549.SZ 优德精密 -15.07%

6 300307.SZ 慈星股份 20.00% 300589.SZ 江龙船艇 -14.08%

7 000951.SZ 中国重汽 18.78% 601882.SH 海天精工 -14.03%

8 601717.SH 郑煤机 18.11% 002564.SZ 天沃科技 -13.30%

9 002472.SZ 双环传动 14.09% 002850.SZ 科达利 -12.90%

10 300604.SZ 长川科技 13.58% 002483.SZ 润邦股份 -12.59%

涨幅 跌幅
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