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基础数据  

[Table_BaseData] 股票家数 444 

行业总市值（亿元） 50,817.93 

流通市值（亿元） 49,046.69 

行业市盈率 TTM 42.8 

沪深 300市盈率 TTM 14.2 
 

 

相关研究  

[Table_Report]  1. 机器人行业周报（0323-0329）：Figure 

03亮相白宫教育峰会，具身智能领域首

个行业标准正式发布  (2026-03-30) 

2. 低空经济行业双周报（0309-0322）：时

的科技签署 100架 E20 eVTOL 采购协

议，汇天再获近 2 亿美元股权融资  

(2026-03-23) 

3. 工程机械月报（0201-0228）：工程机械

2 月出口超预期，行业景气持续向好  

(2026-03-11) 
  

[Table_Summary]  投资观点：2026 年 3 月，工程机械景气度延续抬升，“更新周期+外需拉动”

仍是主线。3 月挖机销量同比增长 26%（内销同比增长 23%、外销同比增长

32%），带动一季度销量累计同比增长 19%，出口累计同比增长 36%，内销累

计同比增长 8%。建议继续关注“高份额、出海强、利润有韧性”的龙头主机

厂与核心零部件，重点把握“开复工+排产兑现”的订单与业绩催化窗口。 

 行情回顾：2026年 3月，申万工程机械指数累计下跌约 15.11%，跑输上证指

数 8.6个百分点，跑输沪深 300 9.6个百分点，跑输创业板指 11.3个百分点。 

 行业跟踪：（1）挖掘机：2026年 3月，挖掘机销量为 37402台，同比增长 26.4%。

其中，国内销量为 24101 台，同比增长 23.5%；出口销量为 13301 台，同比

增长 32%。一季度，挖掘机累计销量为 73336 台，同比增长 19.5%。其中，

国内销量为39579台，同比增长8.25%；出口销量为33757台，同比增长36.1%。

（2）装载机：2026 年 3月，装载机销量为 17026台，同比增长 22.3%。其中，

国内销量为 9521台，同比增长 16.6%；出口销量为 7505台，同比增长 30.5%。

一季度，装载机累计销量为38325台，同比增长25.4%。其中，国内销量为18677

台，同比增长 14%；出口销量为 19648 台，同比增长 38.5%。电动装载机 3

月销量为5163 台（内销4864 台、出口299台）；一季度销量合计10295 台（内

销 9581 台、出口714 台）。（3）其他非挖：2月非挖延续出口强于内销的态势，

履带起重机、压路机、摊铺机出口高增，汽车、随车起重机与塔机内销承压，

但累计销量较为稳定，叉车 2 月内销回落，但累计仍有两位数增长。 

 宏观动态：2026年 3月制造业 PMI重回扩张区间，为50.4（增长 1.4%），非

制造业 PMI为 50.1（增长 0.6%），建筑业 PMI为 49.3（增长 1.1%）。资金面

维持“靠前发力”节奏，一季度新增专项债累计发行约 1.16 万亿元（同比快于

去年），为二季度实物工作量加速奠定基础，但当前水泥、沥青的开工和发运仍

处低位回升阶段。地产端边际改善，TOP100 房企 3 月单月销售额同比下降

15.1%，环比上升 118.8%，30 城 3 月成交面积同比约下降 5%，较 2 月显著

收敛。 

 重点标的：（1）主机厂：中联重科（000157）、三一重工（600031）、徐工机

械（000425）、柳工（000528）。（2）核心零部件：恒立液压（601100）、艾迪

精密（603638）、福事特（301446）。（3）高空/仓储/叉车等：浙江鼎力（603338）、

安徽合力（600761）、杭叉集团（603298）、中力股份（603194）。 

 风险提示：宏观经济波动风险、需求与政策节奏风险、海外贸易壁垒与地缘政

治风险、原材料价格波动风险、行业竞争与价格战风险、汇率波动风险。 
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1 行情回顾 

2026 年 3 月，申万工程机械指数累计下跌约 15.11%，跑输上证指数 8.6 个百分点，跑

输沪深 300 9.6 个百分点，跑输创业板指 11.3 个百分点。 

分板块来看，整机制造-土方/混凝土/起重机械、整机制造-其他、零部件平均涨跌幅（按

照样本算数平均）分别为：-15.9%、-18.6%、-17.5%，对应 26 年平均 PE分别为 33、13、

39 倍。 

图 1：工程机械指数行情回顾（相对数）  图 2：工程机械指数行情回顾（绝对数） 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

表 1：工程机械板块行情回顾 

板块  代码  公司  
当前市值  

（亿元）  

2026 年 1月

涨跌幅  

25 归母净利

润（亿元）  

25年对应PE

（X）  

26 归母净利

润（亿元）  

26年对应PE

（X）  

整机制造 -

土方 /混凝

土 /起重  

机械  

600031.SH 三一重工  1,895 -17% 84.08  23 108.2 18 

000425.SZ   徐工机械 1,247 -18% 72.60  17 93.1 13 

000157.SZ 中联重科  747 -14% 48.58  15 59.5 13 

000528.SZ 柳工  196 -22% 16.39  12 22.1 9 

000680.SZ 山推股份  174 -14% 12.11  14 15.0 12 

920174.BJ 五新隧装  83 -14% 1.99  42 3.0 28 

002097.SZ 山河智能  108 -13% 1.24  87 1.5 71 

整机制造 -

其他  

603338.SH 浙江鼎力  250 -18% 20.04  12 23.0 11 

600761.SH 安徽合力  156 -19% 12.25  13 14.2 11 

603298.SH 杭叉集团  334 -17% 22.45  15 25.2 13 

603611.SH 诺力股份  53 -17% 4.29  12 6.0 9 

688933.SH  中力股份   135 -16% 9.15  15 10.2 13 

601038.SH 一拖股份  122 -14% 8.12  15 9.2 13 

001288.SZ 运机集团  63 -25% 1.96  32 3.9 16 

600984.SH 建设机械  52 -21% -21.07  -2 -15.0 -3 

核心零部件 601100.SH 恒立液压  1,359 -15% 28.69  47 33.9 40 
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板块  代码  公司  
当前市值  

（亿元）  

2026 年 1月

涨跌幅  

25 归母净利

润（亿元）  

25年对应PE

（X）  

26 归母净利

润（亿元）  

26年对应PE

（X）  

603638.SH 艾迪精密  171 -19% 4.19  41 5.1 34 

301446.SZ 福事特  39 -18% 0.90  43 1.6 24 

数据来源：Wind，西南证券整理，归母净利润为 Wind一致预期 

2 行业跟踪 

2026 年 3 月，挖掘机销量为 37402 台，同比增长 26.4%。其中，国内销量为 24101 台，

同比增长 23.5%；出口销量为 13301 台，同比增长 32%。一季度，挖掘机累计销量为 73336

台，同比增长 19.5%。其中，国内销量为 39579 台，同比增长 8.25%；出口销量为 33757

台，同比增长 36.1%。 

2026 年 3 月，装载机销量为 17026 台，同比增长 22.3%。其中，国内销量为 9521 台，

同比增长 16.6%；出口销量为 7505 台，同比增长 30.5%。一季度，装载机累计销量为 38325

台，同比增长 25.4%。其中，国内销量为 18677 台，同比增长 14%；出口销量为 19648 台，

同比增长 38.5%。电动装载机 3 月销量为 5163 台（内销 4864 台、出口 299 台）；一季度销

量合计 10295 台（内销 9581 台、出口 714 台）。 

图 3：挖机内销台数和增速  图 4：挖机外销台数和增速 

 

 

 

数据来源：西南证券整理  数据来源：西南证券整理 

图 5：装载机内销台数和增速  图 6：装载机外销台数和增速 

 

 

 
数据来源：西南证券整理  数据来源：西南证券整理 
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图 7：汽车起重机国内月销量和增速  图 8：汽车起重机出口月销量和增速 

 

 

 

数据来源：西南证券整理  数据来源：西南证券整理 

图 9：压路机国内月销量和增速  图 10：压路机出口月销量和增速 

 

 

 

数据来源：西南证券整理  数据来源：西南证券整理 

图 11：平地机国内月销量和增速  图 12：平地机出口月销量和增速 

 

 

 

数据来源：西南证券整理  数据来源：西南证券整理 
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图 13：叉车国内月销量和增速  图 14：叉车出口月销量和增速 

 

 

 

数据来源：西南证券整理  数据来源：西南证券整理 

图 15：摊铺机国内月销量和增速  图 16：摊铺机出口月销量和增速 

 

 

 
数据来源：西南证券整理  数据来源：西南证券整理 

图 17：高空作业平台国内月销量和增速  图 18：高空作业平台出口月销量和增速 

 

 

 

数据来源：西南证券整理  数据来源：西南证券整理 
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图 19：工程机械主要产品月平均工作时长（小时）  图 20：工程机械主要产品月开工率（%） 

 

 

 

数据来源：国家统计局，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

3 宏观动态 

2026 年 2 月，宏观延续“量稳价低、结构优化、政策托底”的总基调。制造业 PMI 降

至 49.0%（季节性回落），但高技术制造业 PMI仍在 51.5%的扩张区间。财政端明确“靠前

发力”，规划 4.4 万亿元专项债、8000 亿元超长期特别国债用于“两重”、并单列 2000 亿元

专项额度支持大规模设备更新。装备制造与高技术制造景气度更具持续性，设备更新、工业

母机、智能制造等新质生产力赛道仍然是政策优先支持方向。  

图 21：2026 年 3 月制造业 PMI 为 50.4%（%）   图 22：2026 年 2 月末社融存量同比增长 8.2%（%）  

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 
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图 23：2026 年 2 月 M1 同比+5.9%，M2 同比+9%（%）  图 24：2026 年 2 月固定资产投资完成额累计同比 1.8%（%） 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

图 25：2026 年 2 月累计出口金额同比+21.8%（亿美元，%）  图 26：2026 年 3 月 CPI 同比+1.0%，PPI 同比+0.5%（%） 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 
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4 重点标的 

表 2：重点标的估值情况 

代码  公司  股价  
EPS PE 

2024A 2025A/E 2026E 2027E 2024A 2025A/E 2026E 2027E 

000425.SZ 徐工机械  10.61 0.51 0.69 0.83 / 23 17 14 / 

600031.SH 三一重工  20.66 0.71 0.91 1.18 / 33 23 18 / 

000528.SZ 柳工  9.64 0.66 0.98 1.31 1.59 18 12 9 7 

000157.SZ 中联重科  8.76 0.41 0.56 0.69 0.82 18 15 12 10 

601100.SH 恒立液压  101.38 1.87 2.4 2.86 / 28 46 38 / 

603638.SH 艾迪精密  20.52 0.41 0.59 0.76 / 41 32 25 / 

600761.SH 安徽合力  17.53 1.48 1.85 2.08 / 12 11 10 / 

603298.SH 杭叉集团  25.47 1.54 1.73 1.95 / 12 15 14 / 

数据来源：Wind，西南证券整理 

5 风险提示 

宏观经济波动风险、需求与政策节奏风险、海外贸易壁垒与地缘政治风险、原材料价格

波动风险、行业竞争与价格战风险、汇率波动风险。  
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