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——先进制造行业周报（20210416） 

❖ 川财周观点 

本周 A 股主要指数小幅下行，机械行业排名表现一般。我们认为 2021 年一季

度中国经济继续恢复，出口型制造业恢复情况仍维持较好水平，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仍然超出

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 2021年 4月第 3周，前期集中调整的消费、医药和新能源领导者有所

反弹，但消费、新能源和军工大市值的各行业领导者标的仍处在调整趋势

中，估值水平也仍然位于高位。我们认为短期来看，头部企业调整趋势已确

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，目前处

在第一次反弹阶段，贵州茅台本周小幅反弹，横盘震荡稳住了本周的市场重

心。 

我们认为下周仍维持立足防守反击策略，优选那些 20 年业绩超预期，21 年基

本面继续改善的子行业。重点配置基本面良好超跌个股，关注确定性强估值合

理板块。受中美关系局势不明影响，自主可控投资逻辑关注度热度仍将维持。

随着年报和一季报的持续披露，军工板块超跌且基本面明显持续改善，估值相

对合理，部分民参军标的估值已经位于相对低估的区间了。我们建议继续优选

有业绩或增长预期支撑的航天军工板块、新能源（氢能、核能和锂电池）等相

关先进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

（半导体、面板和 LED）标的。 

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、中海油服、深冷股份、

厚普股份、沪电股份和兴森科技。 

❖ 市场表现 

本周上证指数下跌 0.70%，沪深 300下跌 1.37%，中小板综下跌 0.99%，创业

板综下跌 0.12%，中证 1000 下跌 0.48%。Wind 三级行业指数机械行业下跌

0.84%，行业涨幅周排名 35/62，跑输上证综指 0.15 个百分点。 

Wind 三级行业指数机械行业，周涨幅前五的个股*ST天马、华东数控、海鸥

股份、金马游乐和四方光电，涨幅分别为+27.93%、+27.29%、+21.47%、

+16.92%和+14.01%。跌幅前五的个股为泰坦股份、京城股份、弘亚数控、华

盛昌和祥鑫科技，跌幅分别为-25.80%、-12.79%、-13.27%、-12.35%和-

12.01%。 

本周大盘指数小幅下行，机械板块表现一般,涨幅前十的公司涨幅在 10%以上，

跌幅前八的公司跌幅都在-10%以外，行业个股涨多跌少。 
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❖ 行业动态 

1. 吐鲁番机场改扩建稳步推进（全球起重机械网） 

2. 加拿大首次制造 TRISO 核燃料（中国核电信息网） 

3. 蜂巢联手中科院建固态电池技术研究中心（高工锂电） 

4. 东方电气联手华电，探索氢能发电有效模式（高工氢电） 

❖ 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
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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股主要指数小幅下行，机械行业排名表现一般。我们认为 2021年一季

度中国经济继续恢复，出口型制造业恢复情况仍维持较好水平，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仍然

超出预期，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 2021 年 4月第 2周，前期集中调整的消费、医药和新能源领导者有所

反弹，但消费、新能源和军工大市值的各行业领导者标的仍处在调整趋势

中，估值水平也仍然位于高位。我们认为短期来看，头部企业调整趋势已确

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，目前处

在第一次反弹阶段。 

我们认为下周仍维持立足防守反击策略，优选那些 20年业绩超预期，21年基

本面继续改善的子行业。重点配置基本面良好超跌个股，关注确定性强估值合

理板块。受中美关系局势不明影响，短期可能军工及自主可控投资逻辑关注度

大幅升温。继续优选有业绩或增长预期支撑的航天军工板块、新能源（氢能、

核能和锂电池）等相关先进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（半导体、面板和 LED）标的。 

1.3 相关标的 

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、中海油服、深冷股份、

厚普股份、沪电股份和兴森科技。 
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二、 市场表现 

本周上证指数下跌 0.70%，沪深 300 下跌 1.37%，中小板综下跌 0.99%，创业

板综下跌 0.12%，中证 1000下跌 0.48%。Wind三级行业指数机械行业下跌 0.84%，

行业涨幅周排名 35/62，跑输上证综指 0.15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 

吐鲁番机场改扩建稳步推进（全球起重机械网） 

自治区重点续建项目——吐鲁番机场改扩建项目正按照序时进度稳步推进中，

项目跑道延长段、扩建站坪和通航(兼隔离)机坪的场道、助航灯光空管及附属

工程已全部完工，飞行区工程即将进行行业验收。 

4月 2日，吐鲁番机场改扩建项目现场一派繁忙景象，施工人员正有条不紊加

紧作业，抢抓工期。 

项目现场负责人张海涛介绍，3月 10 日，项目续建工程全面复工，目前工人返

岗率 100%。这几天，负责油库区扩建的工人正在实施 3 个建筑单体的主体模

板及钢筋绑扎施工。“4月中旬项目将迎来行业验收，这是近期的一项工作重

点，将为扩建站坪等投运取得资格。”张海涛说，另一项工作重点是组织航站

区招标，后期会将航站区各项建设任务倒排工期，在保证质量的前提下加快推

进建设进度，争取早日建成、早日投运。 

为有效缓解冬季乌鲁木齐地窝堡国际机场运行压力，助力新疆国际航空枢纽建

设，自治区启动了吐鲁番机场改扩建项目，并于去年 4 月 15 日动工。主要建

设内容为将跑道由 2800 米向东延长至 3200 米，按 4C 标准新建部分联络道、
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滑行道及助航灯光系统;建设 2.4 万平方米的站坪、2.2 万平方米的通用航空

机坪和 1 万平方米的航站楼，改造现有 5300 平方米的航站楼为国际航站楼，

兼顾国内航班使用，配套建设空管，供油、消防救援等设施。 

吐鲁番市发展改革委党组副书记、主任朱国锋表示，吐鲁番机场改扩建项目建

成后对有效疏解乌鲁木齐机场航线网络和人流密度承载压力，提升在亚欧大陆

区域的国际枢纽地位，全面构建新时代新疆对外开放新格局具有重要意义。 

根据《新疆维吾尔自治区机场航班备降建设规划(2020—2025)》，为保证乌鲁

木齐地窝堡国际机场备降需要和全疆各机场可持续发展，进一步提升新疆民航

综合保障能力，到 2025 年，全疆支线机场将形成以吐鲁番机场为核心备降机

场，克拉玛依、哈密、伊宁为北疆重点备降机场，库尔勒、库车、喀什、阿克

苏为南疆重点备降机场，其他支线机场为资源补充的层次分明、功能互补的全

疆航班备降体系。 

吐鲁番机场作为乌鲁木齐地窝堡国际机场主备降机场，现已并入乌鲁木齐国际

机场分公司管理，实现乌吐机场一体化运行模式，保障能力不断提升，每年可

承担 50%以上的备降航班保障任务。。 

加拿大首次制造 TRISO 核燃料（中国核电信息网） 

加拿大核实验室公司为美国超安全核技术公司微型模块化反应堆制造出先进

核燃料芯块。这是加拿大首次制造三层各向同性包覆（TRISO）核燃料。 

加拿大核实验室公司的全陶瓷微封装（FCM）燃料芯块项目得到了“加拿大核

研究倡议”计划的资助。该计划 2019 年启动，目的是为了通过推动研发，加

快小型模块化反应堆在加拿大的应用。 

加拿大核实验室公司总裁表示，成功制造出这种创新设计的核燃料，代表加拿

大小型模块化反应堆研究达到了重要的里程碑，表明该公司具有必要的专业知

识和能力，可将这种先进燃料从概念设计转变为产品。 

蜂巢联手中科院建固态电池技术研究中心（高工锂电） 

4 月 14 日，由蜂巢能源全球锂电创新中心和中国科学院宁波材料技术与工程

研究所共同建设的固态电池技术研究中心在无锡成立并揭牌。 

该研究中心将借助当地科技主管部门、高校、科研院所的多方力量，快速突破

“卡脖子”的关键技术，推动固态电池技术转化落地。 

东方电气联手华电，探索氢能发电有效模式（高工氢电） 

“国家队”联手制定氢能发电解决方案，推动国内首套 100kW 氢燃料电池冷热

电三联供系统示范应用。   
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近日，东方氢能、东方锅炉与华电集团四川分公司共同签订氢能综合利用技术

合作协议。   

根据合作协议，东方氢能将自主研制 100kW 级氢燃料发电设备，与东方锅炉、

华电集团四川分公司联手制定 100kW 冷热电三联供系统解决方案，打通水电制

氢、氢气发电、供热制冷等环节，探索氢能在发电领域应用推广的有效模式，

开辟可再生能源综合利用的新路径。   

东方电气最早于 2010 年启动了燃料电池研发工作，旗下东方锅炉与东方氢能

是运营氢能业务的两大主体，分别主要从氢气制储运加和燃料电池方面合力支

撑东方电气氢能领域战略发展。   

东方锅炉主要提供氢能一体化技术方案提供服务、关键装备供应和投建营服务，

目前已完成西昌月城加氢站的项目建设；重点对接的相关城市氢能示范项目超

10 个；研制成功了国内首套 100kW 分布式氢燃料电池热电联供系统和省内首

套固定式储氢罐等关键设备。   

东方氢能已开发出具备自主知识产权的燃料电池膜电极、高功率密度电堆及测

试设备，形成了 40kW、60kW、80kW 等功率等级发动机产品，掌握了产品批量

生产、检测、质量控制及售后服务能力；目前，东方氢能先期示范的 100台氢

燃料电池公交车累计运营里程超过 700 万公里，各项指标处于国内先进水平。   

中国华电集团有限公司是国家电力体制改革组建的五家国有独资发电企业集

团之一（华能、大唐、华电、国家能源投资集团、国家电力投资集团，统称“五

大电力”），属于国资委监管的特大型中央企业。中国华电集团公司四川公司

负责华电在川企业管理，其主业为：电力生产、热力生产和供应；与电力相关

的煤炭等一次能源开发；相关专业技术服务。   

氢能源运用于电力生产在国内似乎是个新鲜的命题，但其实国际燃料电池发电

技术已经有很长的发展历史。近 10 年来，美、日为代表的发达国家的燃料电

池发电技术进入了商业化应用初级阶段。巨大的发展差距和迫切的能源改革局

势推动各大电力集团纷纷布局氢能发电。   

这样的大背景下，较早涉足氢能源行业的东方电力与迫切需要能源改革的华电

集团合作势在必行。但东方电气与华电集团的合作并不是孤例，此前同属“五

大电力”之一的大唐集团旗下大唐智慧能源产业有限公司与华润电力旗下华润

智慧能源有限公司签署战略合作协议，双方将就综合能源服务、多能互补、电

储能、氢能、智能微网等方面开展合作。   

分析人士认为，东方电气与华电集团的合作迈出了氢能有效带动传统能源转型

升级的关键一步，对促进经济新旧动能转换具有重要意义。同时，这些能源巨

头在氢能领域的深度布局将对推动氢能和燃料电池产业发展起到巨大作用。 
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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*ST天马、华东数控、海鸥股

份、金马游乐和四方光电，涨幅分别为+27.93%、+27.29%、+21.47%、+16.92%

和+14.01%。跌幅前五的个股为泰坦股份、京城股份、弘亚数控、华盛昌和祥

鑫科技，跌幅分别为-25.80%、-12.79%、-13.27%、-12.35%和-12.01%。 

本周大盘指数小幅下行，机械板块表现一般,涨幅前十的公司涨幅在 10%以上，

跌幅前八的公司跌幅都在-10%以外，行业个股涨多跌少。 

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 002122.SZ *ST天马 27.93% 003036.SZ 泰坦股份 -25.80%

2 002248.SZ 华东数控 27.29% 600860.SH 京城股份 -15.79%

3 603269.SH 海鸥股份 21.47% 002833.SZ 弘亚数控 -13.27%

4 300756.SZ 金马游乐 16.92% 002980.SZ 华盛昌 -12.35%

5 688665.SH 四方光电 14.01% 002965.SZ 祥鑫科技 -12.01%

6 002747.SZ 埃斯顿 13.65% 002535.SZ *ST林重 -11.32%

7 603901.SH 永创智能 11.94% 688059.SH 华锐精密 -10.77%

8 002026.SZ 山东威达 11.38% 300471.SZ 厚普股份 -10.17%

9 002209.SZ 达意隆 11.16% 002272.SZ 川润股份 -9.91%

10 300410.SZ 正业科技 11.13% 300862.SZ 蓝盾光电 -9.43%

涨幅 跌幅
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