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发布日期：2021 年 03 月 11 日  

事件: 

根据中国工程机械工业协会行业统计数据，2021 年 2 月，共计销售

各类挖掘机械产品 28,305 台，同比涨幅 205.0%。其中，国内市场销量

24,562 台，同比涨幅 255.5%；出口销量 3,743 台，同比涨幅 57.9%。2021

年 1—2 月纳入统计的 26 家主机制造企业，共计销售各类挖掘机械产品

47,906 台，同比涨幅 149.2%。其中，国内市场销量 40,588 台，同比涨幅

176.7%；出口销量 7,318 台，同比涨幅 60.7%。 

点评： 

 2 月挖掘机销量再度高增长，内需外需景气共振 

2021年2月挖掘机销量28305台，同比增长205%，其中国内销量24562

台，同比增长 255.5%；出口销量 3743 台，同比增长 57.9%。 国内销量增

速远高于出口增速，这也跟过去几年工程机械市场形势差不多，这显示内

需依然强劲，出口也在向好，内需外需景气共振。2月销量增长 205%，一

方面是因为去年同期基数较低，另一方面也创下历年 2月的最高销量，对

比其他月份绝对销量值也是较高的水平，这一定程度上也反映了行业真实

需求旺盛。 

2 月国内挖掘机销量中，小挖销量 14531 台，同比增长 221.6%，中挖

销量 7442 台，同比增长 396.8%，大挖销量 191.2%，同比增长 191.2%。

小挖、中挖增速明显快于大挖，这反映了挖掘机应用场景逐渐扩大，机器

代人渗透率越来越强。 

 地产投资、基建投资韧性很强，叠加环保排放标准升级，工程机械需

求仍然较强 

2021 年 1 月挖掘机销量增长 97.2%，装载机销量增长 48.7%、起重机

销量增长 33%、叉车销量增长 118%。工程机械 2011 年普遍迎来开门红。

主要原因是地产基建投资需求韧性较强，2020 年 12 月地产投资累计增速

7%，基建投资累计增速 3%，完全扭转了年初疫情带来重挫，地产基建投

资的韧性是工程机械新增需求最有力的保障。去年年底生态环境部发布

的非道路移动机械国四排放标准，要求560KW以下的非道路移动机械2022

年 12 月开始实行国四排放标准。环保排放标准的强制升级也加速了存量

工程机械的更新换代，我们认为在这两重利好下，工程机械需求仍有望

保持景气。 

 重视低估值、高景气度、短期调整较大的工程机械产业链龙头投资机
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遇  

短期工程机械龙头同样经历了一轮大幅的调整，我们认为工程机械行

业景气度仍然较强，龙头估值水平较低，经过短期大幅调整，工程机械龙

头投资性价比极高，建议重视工程机械龙头低估值、高景气度、短期调整

较大带来的投资机遇。 

风险提示：宏观经济复苏不及预期；地产、基建不及预期；制造业

投资复苏不及预期；上游原材料价格持续大涨，成本提高过快。 
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图 1：固定资产投资增速（%） 

 

资料来源：wind，中原证券 

 

 

图 2：挖掘机销量（台） 

 

资料来源：wind，中原证券 
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固定资产投资完成额:制造业:累计同比 

固定资产投资完成额:基础设施建设投资:累计同比 

固定资产投资完成额:房地产业:累计同比 
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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。 
 

公司投资评级 
买入：    未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

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。 

 
证券分析师承诺 
本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券分析师执业资格，本人任职符合监管机

构相关合规要求。本人基于认真审慎的职业态度、专业严谨的研究方法与分析逻辑，独立、

客观的制作本报告。本报告准确的反映了本人的研究观点，本人对报告内容和观点负责，

保证报告信息来源合法合规。 

 

重要声明 
中原证券股份有限公司具备证券投资咨询业务资格。本报告由中原证券股份有限公司（以

下简称“本公司”）制作并仅向本公司客户发布，本公司不会因任何机构或个人接收到本报

告而视其为本公司的当然客户。 

本报告中的信息均来源于已公开的资料，本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保

证，也不保证所含的信息不会发生任何变更。本报告中的推测、预测、评估、建议均为报

告发布日的判断，本报告中的证券或投资标的价格、价值及投资带来的收益可能会波动，

过往的业绩表现也不应当作为未来证券或投资标的表现的依据和担保。报告中的信息或所

表达的意见并不构成所述证券买卖的出价或征价。本报告所含观点和建议并未考虑投资者

的具体投资目标、财务状况以及特殊需求，任何时候不应视为对特定投资者关于特定证券

或投资标的的推荐。 

本报告具有专业性，仅供专业投资者和合格投资者参考。根据《证券期货投资者适当性管

理办法》相关规定，本报告作为资讯类服务属于低风险（R1）等级，普通投资者应在投资

顾问指导下谨慎使用。 

本报告版权归本公司所有，未经本公司书面授权，任何机构、个人不得刊载、转发本报告

或本报告任何部分，不得以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。未经授权的刊载、转发，

本公司不承担任何刊载、转发责任。获得本公司书面授权的刊载、转发、引用，须在本公
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若本公司客户（以下简称“该客户”）向第三方发送本报告，则由该客户独自为其发送行为

负责，提醒通过该种途径获得本报告的投资者注意，本公司不对通过该种途径获得本报告

所引起的任何损失承担任何责任。 
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