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机械设备
工程机械跟踪报告：挖机内需超预期，出口降幅
收窄，“一带一路”与“欧美区”静待花开

投资要点：

 内销：挖机需求超预期，销量筑底趋势明显。

据中国工程机械工业协会对挖掘机主要制造企业统计，2024年 5
月销售各类挖掘机 17824台，同比增长 6.04%，其中国内 8518台，同

比增长 29.2%，较大幅度超过此前 CME 预期（此前预期同比+19%）。
从累计角度来看，2024年 1—5月，共销售挖掘机 86610台，同比下降

6.92%；其中国内 45746台，同比增长 1.81%，已实现由负转正。我们
认为，随着未来基础设施投资持续改善和房地产开发投资降幅收窄，
挖掘机械市场有望回升。另外，由于小挖的替人属性，预计未来 2-3
年小挖更新替换速度快于中大挖替换速度，但随着房地产回暖和专项

债发行，中大挖销量降幅有望收窄。另外从设备更换周期角度来看，
我们判断未来挖掘机销量在后续触底后逐步恢复状态。

 外销：出口降幅收窄，“一带一路”与“欧美区”静待花开。

据中国工程机械工业协会对挖掘机主要制造企业统计，2024年 5
月出口 9306台，同比下降 8.92%；2024年 1—5月累计出口 40864台，

同比下降 15.1%。我们认为核心原因有：1）需求：“一带一路”国家
建设规划饱和，工程机械需求旺盛；“欧美区”为全球工程机械的最

大市场，存量市场巨大。2）渠道：各龙头企业积极出海战略开花结果，
主机厂海外销售渠道布局加速，国产设备性价比逐渐显现。3）售后:
国内龙头企业补足海外售后低效问题，极大提升客户使用体验。

 政策：上海发布“国二”非道路移动机械更新补贴征求意见稿，挖掘

机最高补贴 36 万元

4 月 28 日，上海市率先发布了关于公开征求《上海市鼓励国二
非道路移动机械更新补贴资金管理办法》（征求意见稿）意见的公告，

明确了上海地区国二非道路移动机械更新补贴的具体管理办法，《征
求意见稿》提到国二非道路移动机械更新补贴金额依据机械类型等因

素确定。分产品看，特大型挖掘机最高补贴 36 万元，大型挖掘机补
贴 13.8 万元，中小型挖掘机补贴 3.6 万元，微型挖掘机补贴 2 万元。
大型装载机最高补贴 23.4 万元，中型装载机补贴 15.6 万元，小型装

载机补贴 11 万元。

 投资建议

工程机械行业周期底部边际向上，未来有望迎来内外销共振，投
资价值显现，综合企业竞争力及估值情况，建议关注：柳工、三一重
工、徐工机械、中联重科、恒立液压、山推股份等。

 风险提示

国内宏观经济波动；行业竞争格局加剧；国际贸易政策变动风险。

强于大市（维持评级）

一年内行业相对大盘走势

团队成员
分析师： 俞能飞(S0210524040008)

相关报告
1、行业周报：5月 PMI发布；人形机器人、工程

机械板块关注度提升——2024.06.02
2、行业周报：关注 5 月 PMI 数据，国内制造业

有望维持复苏态势——2024.05.31
3、低空经济系列报告（一）：他山之石——Joby
的前世今生——2024.04.07
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公司评级

买入 未来 6个月内，个股相对市场基准指数指数涨幅在 20%以上

持有 未来 6个月内，个股相对市场基准指数指数涨幅介于 10%与 20%之间
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行业评级

强于大市 未来 6个月内，行业整体回报高于市场基准指数 5%以上
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弱于大市 未来 6个月内，行业整体回报低于市场基准指数-5%以下

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其中 A股市场以沪
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