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关注通用机械复苏 
——机械设备行业研究周报 

 

投资摘要： 

行情回顾：申万机械上周上涨 2.96%，位列 31 个一级子行业第 11 位。上周沪深

300、上证指数、深证成指、创业板指的涨幅分别为+2.82%、+2.21%、+3.19%、

+3.21%。机械板块相对各指数涨幅分别高出+0.14pct、+0.75pct、-0.23pct、-

0.25pct；申万机械上周 PE（TTM）30.45 倍；PB（LF）2.33 倍。 

每周一谈：关注通用机械复苏 

 通用设备已达景气低谷。我们以机床及叉车产销量情况与 PMI 数据进行拟合，

可以看出机床及叉车产销量与当月制造业景气度呈现一定相关，当制造业处于

景气状态时叉车及机床产销量增速通常处于正增区间。这是由于通用机械在制

造业中应用广泛，下游集中度不高故受单一下游需求的扰动影响有限，因此通

用机械需求的复苏往往伴随着制造业整体景气度的恢复。根据国家统计局数

据，2022 年 12 月我国 PMI 为 47，目前已达近三年底部区间，受疫情影响我

国制造业需求相对疲软，叉车及机床产销量自 2022 年 4 月起也处于连续负增

区间。 

 展望 2023 年，我们认为疫情影响逐步减弱叠加内需持续推动国内制造业需

求恢复，自 2023 年一季度起制造业景气度有望回升，带动通用机械需求提

升。1）政策端持续推动扩大内需：2022 年底中共中央、国务院印发《扩大

内需战略规划纲要（2022-2035 年）》，坚定实施扩大内需战略、培育完整

内需体系，《纲要》提出加大制造业投资支持力度，引导各类优质资源要素

向制造业聚集，以及推进制造业高端化、智能化及绿色化。2）基建投资反弹

托底需求：基建投资作为稳经济手段之一，自 2022 年 5 月开始投资增速呈现

持续扩大趋势，根据国家统计局公布数据，2022 年 1-11 月基建投资累计增

速达 11.65%，增速较 1-5 月扩大 3.49pct，基建投资的持续增长有望托底我

国制造业需求恢复。3）房地产投资磨底，2023 年有望进入上行区间：地产

作为经济周期中重要因素，其产业链长、波及面广，房地产需求的景气对制

造业需求具有一定带动作用。根据国家统计局数据，2022 年 1-11 月我国房

地产开发投资额累计同比下降 9.8%，降幅较 1-10 月下探 1pct，已处于底部

区间。随着房地产“三支箭”的落地，地产端稳增长预期增强，房地产投资

有望改善，带动我国制造业需求回升。 

 从领先指标来看，企业中长期贷款一般领先叉车销量 2 个月以上，已处于上

升态势，投资延后释放有望带动行业触底反弹。复盘历史数据，通过拟合企

业中长期贷款及叉车销量数据，对数据进行三个月移动平均以消除高频变动

影响，我们发现企业中长期贷款一般领先叉车销量 2 个月以上。两者走势于

2022 年下半年出现背离，2022 年下半年企业中长期贷款持续小幅增长而叉

车销量持续下探，我们认为是由于受疫情影响多数厂家处于观望态度，投资

需求后延释放。随防疫政策的放开疫情影响减弱及下游需求的恢复，我们认

为投资需求有望逐步释放，带动通用机械需求提升。 

我们认为，受制造业景气度较低影响我国通用机械目前已达底部区间，受基建投

资及房地产端需求恢复推动制造业内需持续提升，我们看好通用机械板块复苏。

在此背景下建议关注我国通用机械中工业母机领先企业海天精工及刀具行业领

先企业华锐精密。 

风险提示：下游增长不及预期，原材料价格大幅上涨。  

 

评级 增持（维持） 
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行业基本资料  

股票家数 391 

行业平均市盈率 30.45 

市场平均市盈率 17.2 
 
 
行业表现走势图 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 
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1. 每周一谈：关注通用机械复苏 

1.1 关注通用机械复苏 

通用设备已达景气低谷。我们以机床及叉车产销量情况与 PMI 数据进行拟合，可以

看出机床及叉车产销量与当月制造业景气度呈现一定相关，当制造业处于景气状态

时叉车及机床产销量增速通常处于正增区间。这是由于通用机械在制造业中应用广

泛，下游集中度不高故受单一下游需求的扰动影响有限，因此通用机械需求的复苏

往往伴随着制造业整体景气度的恢复。根据国家统计局数据，2022 年 12 月我国

PMI 达到 47，目前已达近三年底部区间，受疫情影响我国制造业需求相对疲软，叉

车及机床产销量自 2022 年 4 月起也处于连续负增区间。 

 

图1：叉车、机床产销量与 PMI 拟合情况 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

展望 2023 年，我们认为疫情影响逐步减弱叠加内需持续推动国内制造业需求恢复，

自 2023 年一季度起制造业景气度有望回升，带动通用机械需求提升。 

 政策端持续推动扩大内需：2022 年底中共中央、国务院印发《扩大内需战略规划

纲要（2022-2035 年）》，坚定实施扩大内需战略、培育完整内需体系，《纲要》

提出加大制造业投资支持力度，引导各类优质资源要素向制造业聚集，以及推进

制造业高端化、智能化及绿色化。 

 基建投资反弹托底需求：基建投资作为稳经济手段之一，自 2022 年 5 月开始投

资增速呈现持续扩大趋势，根据国家统计局公布数据，2022 年 1-11 月基建投资

累计增速达 11.65%，增速较 1-5 月扩大 3.49pct，基建投资的持续增长有望托底

我国制造业需求恢复。 

 房地产投资磨底，2023 年有望进入上行区间：地产作为经济周期中重要因素，其

产业链长、波及面广，房地产需求的景气对制造业需求具有一定带动作用。根据

国家统计局数据，2022 年 1-11 月我国房地产开发投资额累计同比下降 9.8%，降

幅较 1-10 月下探 1pct，已处于底部区间。随着房地产“三支箭”的落地，地产

端稳增长预期增强，房地产投资有望改善，带动我国制造业需求回升。 
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图2：我国基础设施建设投资增速  图3：我国房地产开发投资情况 

 

 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

从领先指标来看，企业中长期贷款一般领先叉车销量 2 个月以上，已处于上升态势，

投资延后释放有望带动行业触底反弹。复盘历史数据，通过拟合企业中长期贷款及

叉车销量数据，对数据进行三个月移动平均以消除高频变动影响，我们发现企业中

长期贷款一般领先叉车销量 2 个月以上。两者走势于 2022 年下半年出现背离，

2022 年下半年企业中长期贷款持续小幅增长而叉车销量持续下探，我们认为是由

于受疫情影响多数厂家处于观望态度，投资需求后延释放。随防疫政策的放开疫情

影响减弱及下游需求的恢复，我们认为投资需求有望逐步释放，带动通用机械需求

提升。 

图4：企业中长期贷款与叉车销量拟合情况 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 

我们认为，受制造业景气度较低影响我国通用机械目前已达底部区间，受政策推动

及基建投资增长、房地产端需求恢复推动我国制造业内需持续提升，我们看好通用

机械板块复苏。在此背景下建议关注我国通用机械中工业母机整机领先企业海天精

工及刀具行业领先企业华锐精密。 
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2. 行情回顾 

申万一级子行业涨跌幅： 

 上周申万一级子行业上涨 26 个，下跌 3 个。其中，涨幅居前的一级子行业为计

算机，周涨幅为+5.15%；跌幅居前一级子行业为农林牧渔，周跌幅为-1.22%。机

械设备行业周涨跌幅为+2.96%，位列 31 个一级子行业第 11 位。 

 大盘来看，上周沪深 300、上证指数、深证成指、创业板指的涨幅分别为+2.82%、

+2.21%、+3.19%、+3.21%。机械板块相对各指数涨幅分别高出+0.14pct、

+0.75pct、-0.23pct、-0.25pct。 

 细分版块来看，本周通用设备、专用设备、轨交设备、工程机械、自动化设备的

涨跌分别为+3.65%、+3.9%、+1.8%、+3.14%、+1.16%。 

 具体个股方面，海得控制（29.58%）、强瑞技术（28.5%）、凯尔达（28.32%）

涨幅靠前；海容冷链（-8.54%）、川仪股份（-7.54%）、宝色股份（-7.44%）跌

幅较大。 

 上周申万机械设备行业 PE（TTM）为 30.45 倍，近三年均值为 27.94 倍；PB

（LF）为 2.33 倍，近三年均值为 2.52 倍。 

 

图5：申万一级子行业周涨跌幅（%） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图6：四大指数周涨跌幅（%）  图7：机械设备行业细分版块周涨跌幅（%） 
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资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

 

图8：机械设备行业本周涨幅前十位（%）  图9：机械设备行业本周跌幅前十位（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

 

图10：申万机械设备近三年 PE（TTM） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图11：申万机械设备近三年 PB（LF） 
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资料来源：Wind，申港证券研究所 

3. 数据跟踪 

 

图12：PMI（%） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

 

图13：基础设施建设投资累计同比增速（%）  图14：制造业固定资产投资完成额累计同比增速（%） 
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资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

 

图15：工业机器人产量累计同比增速（%）  图16：工业机器人产量单月同比增速（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

 

图17：我国金属切削机床产量累计同比增速（%）  图18：我国新能源汽车销量当月值（辆） 

 

 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

4. 风险提示 

下游增长不及预期，原材料价格大幅上涨。  
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风险提示 
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