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行业走势图 

2024Q2 建议关注海外补库周期拉动的通用机械大类 
 

PMI 高于临界点，制造业景气回升 

2024 年 3 月份，PMI 为 50.8%，环比上升 1.7 个百分点，高于临界点，制造
业景气回升。制造业采购经理指数、非制造业商务活动指数和综合 PMI 产
出指数均位于扩张区间，企业生产经营活动加快，我国经济景气水平回升。 

 

关注通用设备板块，跟踪基本面变化 

1)海外补库+出口转增：美国整体批发商库销比呈现逐步回升态势，我国出
口增速 23M11 以来转为正增，其中美国+欧盟占整体出口增速在 24M2 亦
转正。 

2)重点子版块 23 年 Q2 收入基数较低：集装箱，中集集团 23 年 Q2/Q3 营
收同比增速为-7.2%/-6.6%；工具类，巨星科技 23 年 Q2 营收同比增速为
-19.9%，凌霄泵业 23 年 Q2 营收同比增速为-17.1%；泉峰控股 23 年 H1 营
收同比增速为-26.3%；注塑机，海天国际 23 年 H1 营收同比增速为-2.0%，
伊之密 23 年 Q2 营收同比增速为 8.3%。 

3)汇率+原材料条件重大变化：汇率方面，24Q1 美元兑人民币均值约为 7.10
左右，而 23Q1 均值约为 6.85；原材料方面，螺纹钢年内 YTD 为-14.6%，而
焦炭为-20.5%。 

 

建议关注： 

海工油服板块，中国船舶、中集集团（与能源组联合覆盖）、杰瑞股份、润
邦股份； 

出口链板块，巨星科技、凌霄泵业、春风动力（与汽车组联合覆盖）、宏华
数科、杰克股份； 

注塑机板块，海天国际、伊之密； 

其他受益品种，安徽合力、杭叉集团、杭氧股份、海天精工等。 

风险提示：汇率波动风险，地缘政治风险，原材料涨价风险等 
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1. PMI 高于临界点，制造业景气回升 

2024 年 3 月份，PMI 为 50.8%，环比上升 1.7 个百分点，高于临界点，制造业景气回升。

根据国家统计局服务业调查中心高级统计师赵庆河，24 年 3 月份，制造业采购经理指数、
非制造业商务活动指数和综合 PMI 产出指数分别为 50.8%、53.0%和 52.7%，比上月上升 1.7、

1.6 和 1.8 个百分点，三大指数均位于扩张区间，企业生产经营活动加快，我国经济景气水

平回升。 

 

图 1：制造业 PMI及订单情况 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

2. 关注通用设备板块，跟踪基本面变化 

2.1. 海外补库+出口转增 

1）库销比：美国整体批发商库销比下行到约 1.3-1.4，2014 年以来仅高于 2018 最差时间

和 2020 年，当前出现库销比逐步回升趋势。 

 

图 2：美国整体库存销售比情况  图 3：美国库存销售比情况（细分类别） 

 

 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 
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2）海外库存：美国除了汽车库存在高位，其他耐用品及非耐用品库存绝对数基本上都已

经去化了 5 个季度左右的时间，而以往去库一般 6-7 个季度左右，我们认为去库或接近尾

声、补库即或将开始。 

 

图 4：美国批发商库存同比情况（非耐用品） 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

图 5：美国批发商库存同比情况（耐用品） 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所 
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3）出口增速：我国出口增速 23M11 以来转为正增，其中美国、欧盟占整体出口金额比例

约为 30%，2 月对美国、欧盟出口增速亦转正，且 23M2-M8 基数很低。 

 

图 6：中国出口金额当月同比（%）  图 7：中国对美国+欧盟出口金额当月同比（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

2.2. 重点子版块 23 年 Q2 收入基数较低 

1）集装箱：中集集团 23 年 Q2/Q3 营收同比增速为-7.2%/-6.6%； 

2）工具类：巨星科技 23 年 Q2 营收同比增速为-19.9%，凌霄泵业 23 年 Q2 营收同比增速

为-17.1%；泉峰控股 23 年 H1 营收同比增速为-26.3%； 

3）注塑机：海天国际 23 年 H1 营收同比增速为-2.0%，伊之密 23 年 Q2 营收同比增速为
8.3%。 

 

图 8：部分A 股公司 23年 Q1/Q2/Q3营收同比增速情况  图 9：部分H股公司 23年 H1 营收同比增速情况（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 
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2.3. 汇率+原材料条件重大变化 

1）汇率：24Q1 美元兑人民币均值约为 7.10 左右，而 23Q1 均值约为 6.85； 

 

图 10：人民币汇率情况 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

2）原材料：近期黑色系连续调整，螺纹钢年内 YTD 为-14.6%，而焦炭为-20.5%，我们认为

原材料占比高+毛利率偏低的品种对于原材料价格最为敏感，集装箱、工具类、泵类、工

程机械、叉车等有望获益。 

 

图 11：螺纹钢期货价格情况（元/吨）  图 12：焦炭期货价格情况（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 
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3. 风险提示 

1）汇率波动风险：人民币对美元汇率波动或将影响出口产品的价格竞争力，从而对 

相关公司经营业绩产生影响。 

2）地缘政治风险：海外地缘政治风险仍然存在，区域市场竞争复杂性仍然较多。 

3）原材料涨价风险：上游原材料成本超预期上升或令行业毛利率低预期恢复。 
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