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机械设备行业 

20 年塔机需求指数持平，月度持续恢复 

——塔机行业跟踪 
 

 

 

 
 

近年来塔式起重机的销量和整体需求保持高景气度，整机和租赁
行业龙头持续受益行业增长，企业自身竞争力也在不断提升。我
们在深度报告《塔机行业报告：下游需求稳定，疫情后景气有望
抬升-四个指数观察塔式起重机景气度》中，通过高频、公开数据
构建了 4个行业指数，以预判和观察行业的景气度变化。受疫情
影响，2020年内整体需求持平，但逐月环比回升，我们认为趋势
有望继续保持。 

核心观点 

 塔机需求指数 A：20 年整体持平。根据指数，我们观察到 2020 年我国塔

机总体需求量处于持平状态。受疫情影响，2020 年地产新开工面积和基建

固定资产投资增速下降，但随着国内疫情的缓解和经济活动的修复，20 年

12 月房屋累计新开工面积降幅缩窄至-1.2%，基建累计投资增速回升至

3.4%，反映总体需求量逐月改善，20 年底塔机需求指数同比提高 0.2%，

基本持平，环比 11 月略有提升。 

 多维度数据指数 B：行业景气仍在上升。我们选择电梯、自动扶梯及升降

机、建筑业用电量、水泥产量三个指标。从指数上看，近年来行业总体景

气度持续增加，而增速在 19 年下半年持续增加，但在 20 年初出现增速下

降，我们认为主要是受疫情影响，导致行业的工作量短期萎缩。截止至 20

年 11 月多维度数据指数同比增长 14%。 

 塔吊租赁指数 C：行业仍快速增长。我们根据天眼查的微观数据，统计建

筑机械租赁行业企业的情况。我们发现2017年来企业成立数量持续高增长，

我们认为主要反映了塔吊从建筑企业自有向租赁市场转变的情况。我们发

现近年来企业成立数量持续增加，20 年年初受疫情影响成立数量大幅下降，

但在近期新成立和累计成立企业数量已经呈现回暖。截止 2020 年底，塔吊

租赁指数同比增长 28%，仍处于较高景气度。 

 装配式建筑指数 D：近年来装配式建筑企业数量持续增加。我们摘选近 5

年内装配式建筑企业成立的数量，发现企业成立数从 2015 年来持续保持较

高位置。2020 年受疫情影响，年初成立数量大幅下降，但是近月来新成立

企业数量已经恢复到较高水平，同比保持高增长。截止 20 年年底，装配式

建筑指数同比增长 43%，反映行业需求仍然旺盛。 

 

投资建议与投资标的 

从应用场景看，塔机与地产、基建相关联。2020 年受新冠疫情影响，房屋新开

工面积同比略降，基建投资保持小幅增长，塔机需求整体与 2019 年持平。而从

间接指标、租赁公司数量、装配式建筑企业数量来看，目前行业仍保持较高的

景气度，且近月来逐渐环比改善。向前看，我们认为行业复苏仍将持续，且装

配式建筑渗透率的提升也将持续推升中大塔机的需求量，持续看好龙头公司的

份额提升和业绩增长。建议关注：建设机械(600984，未评级)、中联重科(000157，

未评级)。 

 

风险提示 

塔机行业需求下降，装配式渗透率提升较慢，行业竞争加剧 
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塔机需求指数 A：20 年整体持平。根据指数，我们观察到 2020 年我国塔机总体需求量处于持平

状态。受疫情影响，2020 年地产新开工面积和基建固定资产投资增速下降，但随着国内疫情的缓

解和经济活动的修复，20 年 12 月房屋累计新开工面积降幅缩窄至-1.2%，基建累计投资增速回升

至 3.4%，反映总体需求量逐月改善，20 年底塔机需求指数同比提高 0.2%，基本持平，环比 11

月略有提升。 

图 1：房屋新开工面积降幅缩窄 

 

资料来源：Wind，东方证券研究所 

 

图 2：基建投资增速回升 

 

资料来源：Wind，东方证券研究所 

图 3：长期-塔机需求指数 A（截止至 20 年 12 月） 

 

资料来源：东方证券研究所 

 

图 4：中短期-塔机需求指数 A（截止至 20 年 12 月） 

 

资料来源：东方证券研究所 

 

多维度数据指数 B：行业景气仍在上升。我们选择以下三项指标作为补充：（1）电梯、自动扶梯

及升降机累计 12 个月的产量，（2）建筑业累计 12 个月用电量，（3）水泥累计 12 个月产量。从

指数上看，近年来行业总体景气度持续增加，而增速在 19 年下半年持续增加，但在 20 年初出现

增速下降，我们认为主要是受疫情影响，导致行业的工作量短期萎缩。截止至 20 年 11 月多维度

数据指数同比增长 14%。 
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图 5：电梯、自动扶梯及升降机单月产量 

 

资料来源：Wind，东方证券研究所 

 

图 6：水泥单月产量 

 

资料来源：Wind，东方证券研究所 

图 7：建筑业单月用电量 

 

资料来源：Wind，东方证券研究所 

 

图 8：间接观察指数（截止至 20 年 11 月） 

 

资料来源：东方证券研究所 

 

塔吊租赁指数 C：行业仍快速增长。我们根据天眼查的微观数据，统计建筑机械租赁行业企业的

情况。我们发现 2017 年来企业成立数量持续高增长，我们认为主要反映了塔吊从建筑企业自有向

租赁市场转变的情况。我们以注册资本在 500 万元以上作为企业标准，对每月成立的企业数量做

跟踪。我们发现近年来企业成立数量持续增加，20 年年初受疫情影响成立数量大幅下降，但在近

期新成立和累计成立企业数量已经呈现回暖。截止 2020 年底，塔吊租赁指数同比增长 28%，仍处

于较高景气度。 
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图 9：一定规模建筑机械租赁公司当月成立指数 

 

资料来源：天眼查，东方证券研究所。（注，注册资本 500 万元以上） 

 

图 10：一定规模建筑机械租赁公司累计成立指数 

 

资料来源：天眼查，东方证券研究所。（注，注册资本 500 万元以上） 

建筑机械租赁行业的企业规模向上：受疫情影响，2020 年（注册资本在 500 万元以上的）建筑机

械租赁公司成立数量增速为 10.45%，低于 2019 年的 31.42%，但注册总资本增速为 18.69%，高

于 2019 年的 16.16%，即 2020 年成立企业数量增速下滑，但注册资本增速上升。我们认为尽管

疫情影响了企业开工和成立，但是企业的平均规模在变大，行业竞争在走向更加有序的状态。 

图 11：一定规模建筑机械租赁公司成立数量 

 

资料来源：天眼查，东方证券研究所。（注，注册资本 500 万元以上） 

 

图 12：一定规模建筑机械租赁公司注册资本 

 

资料来源：天眼查，东方证券研究所。（注，注册资本 500 万元以上） 

 

装配式建筑指数 D：近年来装配式建筑企业数量持续增加。受益国家政策支持，近年来装配式建

筑面积及渗透率持续增加。于此同时，我们通过天眼查观察到 17-19 年企业成立数量、总注册资

本数增幅较大，与行业的整体发展吻合。我们摘选近 5 年内装配式建筑企业成立的数量，发现企

业成立数从 2015 年来持续保持较高位置。20 年受疫情影响，年初成立数量大幅下降，但是后续

新成立企业数量逐渐恢复到较高水平，同比保持高增长。截止 20 年年底，装配式建筑指数同比增

长 43%，反映行业需求仍然旺盛。 
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图 13：装配式建筑企业单月成立数量（家） 

 

资料来源：天眼查，东方证券研究所 

 

图 14：装配式建筑企业合计成立数量指数 

 

资料来源：天眼查，东方证券研究所 

20 年装配式建筑成立企业变小：受疫情影响，2020 年装配式建筑企业成立数量增速为 4.57%，低

于 2019 年的 40.75%，而注册总资本下降 23.78%，低于 2019 年的 5.52%，即 2020 年成立企业

数量增速下滑，且企业平均注册资本下降。我们认为装配式建筑行业长期向好，自 2017 年以来，

企业平均注册资本下降反映产业链逐渐完善。 

图 15：装配式建筑企业成立数量 

 

资料来源：天眼查，东方证券研究所 

 

图 16：装配式建筑企业注册资本 

 

资料来源：天眼查，东方证券研究所 

 

 

 

风险提示 

塔机行业需求下降：若房地产新开工面积和基建固定资产投资下降，则行业的需求将短期承压。 

装配式建筑渗透率提升较慢：若下游装配式建筑的渗透率提升缓慢，则大塔机的需求增长将放缓。 
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行业竞争加剧：塔机租赁供给量增长过快，则行业租金价格及利用率将承压。 
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分析师申明 

每位负责撰写本研究报告全部或部分内容的研究分析师在此作以下声明： 

分析师在本报告中对所提及的证券或发行人发表的任何建议和观点均准确地反映了其个人对该证

券或发行人的看法和判断；分析师薪酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来，均与其在本研

究报告中所表述的具体建议或观点无任何直接或间接的关系。 
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的研究状况，未给予投资评级相关信息。 

暂停评级——根据监管制度及本公司相关规定，研究报告发布之时该投资对象可能与本公司存

在潜在的利益冲突情形；亦或是研究报告发布当时该股票的价值和价格分析存在重大不确定

性，缺乏足够的研究依据支持分析师给出明确投资评级；分析师在上述情况下暂停对该股票给

予投资评级等信息，投资者需要注意在此报告发布之前曾给予该股票的投资评级、盈利预测及

目标价格等信息不再有效。 

行业投资评级的量化标准： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5%以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5%～+5%之间波动； 

看淡：相对于市场基准指数收益率在-5%以下。 

未评级：由于在报告发出之时该行业不在本公司研究覆盖范围内，分析师基于当时对该行业的

研究状况，未给予投资评级等相关信息。 

暂停评级：由于研究报告发布当时该行业的投资价值分析存在重大不确定性，缺乏足够的研究

依据支持分析师给出明确行业投资评级；分析师在上述情况下暂停对该行业给予投资评级信

息，投资者需要注意在此报告发布之前曾给予该行业的投资评级信息不再有效。 
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