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❖ 事件 

据北京日报近期报道：北京市生态环境局发布公告，为积极做好北京冬奥会和

冬残奥会期间空气质量保障工作，进一步减少非道路移动机械排放污染，经市

政府批准，本市将提前实施《非道路移动机械用柴油机排气污染物排放限值及

测量方法（中国第三、四阶段）》（GB 20891-2014）及其《修改单》中第四阶段

的相关要求。 

自 2021 年 12 月 1 日起，在本市生产、销售的 560kW 以下（含 560kW）非道路

移动机械及其装用的柴油机须满足《非道路机械第四阶段标准》要求。其中，

非道路移动机械及其装用的柴油机是指《非道路机械第四阶段标准》规定的非

道路用柴油移动机械及其装用的柴油机和在道路上用于载人(货)的车辆装用

的第二台柴油机。 

❖ 点评 

我们认为： 

1.北京在 2021年 12月 1日提前实施国家“非四”排放标准，环京环保要求持

续提高 

2020 年 12月 28日，生态环境部正式批准发布《非道路柴油移动机械污染物排

放控制技术要求(发布稿)》。该技术要求指出：自 2022 年 12 月 1 日起，所有

生产、进口和销售的 560 kW 以下(含 560 kW)非道路移动机械及其装用的柴油

机应符合本标准要求。560 kW以上非道路移动机械及其装用的柴油机第四阶段

实施时间另行公告。 

2.从春节前开始，国内挖掘机销量大增，同比增速持续超预期，部分产品价格

已经有所上涨 

2020 年我国挖掘机销量大幅增长，共计销售 32.8 万台，同比增长 39%。2021

年以来，销量仍在持续上涨，2 月份，挖掘机销量数据创 2 月历史新高，与之

前的最高年份 2011 年 2月相比，超出约 38%。 

中国工程机械工业协会的数据显示，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产品 47906 台，同比增长 149.2%。其中 2月销量达

28305 台，创下挖掘机销售历史新高，之前最高年份为 2011 年 2 月的 20600

台，今年 2月超出 2011年 2月约 38%。 

而受一季度开工预期以及 1月以来国内多地重大项目的密集开工影响，挖机销

售情况持续火热，代理商手中部分机型库存紧张。再加上近期国际和国内大宗

商品期货大幅上行，实业中，上游资源价格上涨以及中游化工、有色及钢铁价

格也持续向上。主流主机厂部分产品型号已经开始提价。 

3.近几年工程机械行业景气度稳步向上，销售数据持续维持高增长，工程机械

龙头企业经营业绩持续创新高 



 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 

 2 / 3 

2020 年，我国机械工业逆势上扬，经营表现超预期。据中国机械工业联合会数

据，2020 年，机械工业实现营业收入 22.85 万亿元，同比增长 4.49%，增速较

全国工业高 3.73 个百分点；利润总额 1.46 万亿元，同比增长 10.4%，增速较

全国工业高 6.29个百分点；营业收入利润率为 6.41%，高于同期全国工业 0.33

个百分点。 

工程机械行业企业经营业绩近几年持续创历史新高，行业两大巨头三一重工和

中联重科业绩继续保持高速增长。近期两个公司都披露了相关重要定期报告，

其财报显示： 

三一重工 2020 年实现营收 1000.54 亿元，同比增长 31.25%，首度突破千亿大

关；归属于上市公司股东的净利润为 154.31 亿元，同比增长 36.25%。工程机

械是三一重工最重要的业务板块。该板块去年营收 968.25 亿元，同比增长

30.98%，占公司总营收的 97%。其中，挖掘机械、混凝土机械和起重机械是三

一重工最主要的收入来源，占总营收比例分别为 37.51%、27.04%和 19.4%。三

一重工表示，2021 年将力争实现营收 1200 亿元。 

中联重科 2020年实现营收 651.09亿元，同比增长 50.34%；归属于上市公司股

东净利润为 72.81 亿元，同比增长 66.55%。公司工程机械业务去年实现销售收

入 613.83亿元，同比增长 49.75%，占总营收比重为 94.28%。农业机械业务去

年营收 26.44亿元，同比增长 67.01%，占总营收比重为 4.06%。金融业务营收

10.82 亿元，占总营收的 1.66%。中联重科在一季度业绩预告中表示，预计今年

一季度实现归母净利润 22亿-26亿元，同比增长 114.41%-153.39%，将创造历

史最佳一季度盈利。 

4.从 2016 年开始的此轮工程机械景气周期，主要是短期逆周期调控政策以及

需求端环保超预期、中期更新需求、远期人工替代趋势等需求端驱动因素叠加

以及国外产能受限、国内厂商竞争力提高（技术进步叠加国产化率提高降低成

本）等供给端驱动因素叠加共振的结果。 

2016-2020年工程机械的产销量增速持续超预期，主要产品中挖掘机从 2015 年

的 5.63 万台增长到 2020年的 32.76 万台，起重机从 2015 年的 0.93 万台增长

到 2020 年的 5.42 万台。5年的行业扩张周期，若不考虑工程机械的对外出口，

受制于目前的高基数以及国内固定资产投资规模，工程机械主要产品增速将回

归正常水平，持续的更新需求、对人工的渐进替代趋势和产品出口将是未来工

程机械增长的主要因素，后续应更多关注工程施工技术改进和方式转变带来的

旋挖机、小型挖掘机结构性机会，具备国际出口竞争力的核心企业市占率持续

提升的领先者的卡位机会。 

我们建议关注：工程机械行业主要产品主机厂及关键零部件国产化领先者。主

机厂相关标的：三一重工、徐工机械、中联重科、浙江鼎力、山河智能、安徽

合力和杭叉集团；工程机械关键零部件国产化逻辑相关标的：恒力液压、艾迪

精密、长岭液压、川润股份、潍柴动力和玉柴动力等。 

❖ 风险提示：全球经济恢复低于预期，国内投资下滑高于预期，更新需求低

于预期，国际贸易冲突持续超预期。 
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