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基础数据  

[Table_BaseData] 股票家数 444 

行业总市值（亿元） 55,240.41 

流通市值（亿元） 49,672.13 

行业市盈率 TTM 47.6 

沪深 300市盈率 TTM 14.2 
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[Table_Report]  1. 工程机械月报（0401-0430）：工程机械
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(2026-05-19) 

2. 工程机械月报（0301-0331）：工程机械

3 月内销恢复，出口继续高增  

(2026-04-13) 
  

[Table_Summary]  投资观点：2026 年 5 月，工程机械景气度延续加速态势，“更新周期+内外需

共振+涨价落地”主线进一步强化。5 月挖机销量同比增长 36%（内销同比增

长 39%、出口同比增长 34%），内外销增速较 4月均进一步提速，带动 1-5月

销量累计同比增长 25%，出口累计同比增长 33%，内销累计同比增长 19%。

1-5 月内销累计增速较 1-4 月（15%）继续提升，更新周期叠加大型项目开工

加速驱动内需持续复苏；5月三一、徐工、柳工挖机涨价（3%-5%）已陆续落

地，6月三一、徐工进一步宣布起重机 7月 1日起涨价 2%-5%，涨价品类从挖

机向起重机扩散，行业竞争格局从价格内卷向利润修复切换加速。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企业，重点把

握“涨价落地+排产兑现”的盈利弹性催化窗口。 

 行情回顾：2026 年 5 月，申万工程机械指数累计下跌约 4.87%，跑输上证指

数 3.8个百分点，跑输沪深 300 6.6个百分点，跑输创业板指 14.7个百分点。 

 行业跟踪：（1）挖掘机：2026年 5月，挖掘机销量为 24,794台，同比增长 36.2%。

其中，国内销量为 11,628台，同比增长 38.6%；出口销量为 13,166台，同比

增长 34.2%。1-5月，挖掘机累计销量为 126,875台，同比增长 24.7%。其中，

国内销量为 68,127 台，同比增长 18.5%；出口销量为 58,748 台，同比增长

32.9%。5月内销增速（39%）较 4月（35%）和一季度（8%）持续提速，出

口增速（34%）亦较 4月（23%）大幅加快，内外需共振态势显著强化。（2）

装载机：2026年 5月，装载机销量为 13,405台，同比增长 27.2%。其中，国

内销量为 7,418台，同比增长 22.9%；出口销量为 5,987台，同比增长 33.1%。

1-5 月，装载机累计销量为 67,162 台，同比增长 27.3%。其中，国内销量为

34,506 台，同比增长 16.5%；出口销量为 32,656台，同比增长 41.1%。电动

装载机 5月内销 4,733台，占内销比重达 63.8%，较 4月电动化率（36.1%）

大幅提升；1-5 月电动装载机内销累计 19,587台，内销电动化率 56.8%。（3）

其他非挖：涨价正从挖机向起重机品类扩散。三一重工自 7 月 1 日起对轮式/

履带起重机价格上调 2%-5%，徐工机械自 7 月 1 日起对汽车、履带起重机价

格上调 2%-5%。5 月工程机械主要产品月平均工作时长为 77.3 小时，同比下

降 8.45%；月开工率为 52.3%，同比下降 7.23 个百分点，其中汽车起重机开

工率 55.9%、装载机 54%、挖掘机 54.1%。 

 宏观动态：2026年 5月制造业 PMI回落至 50.0%（较 4月下降 0.3pp），回到

荣枯线临界点，但仍高于去年同期 0.5 个百分点；其中高技术制造业和装备制

造业 PMI分别为 52.9%和 52.1%，较 4月分别上升 0.7和 0.3个百分点，景气

度持续向好，高技术制造业 PMI已连续 16个月处于扩张区间；非制造业 PMI

为 50.1%（较 4 月上升 0.7pp），重返扩张区间；建筑业 PMI为 48.8%（较 4

月上升 0.8pp），虽有修复但仍处收缩区间，景气度偏弱。资金面维持“靠前发

力”节奏，1-5月新增专项债累计发行约 1.50万亿元，发行进度约 34%，略低

于 2025 年同期（37%）约 3 个百分点，其中投向基建项目比例约 64%，5 月

单月投向基建比例约 59%；但当前沥青装置开工率仍处低位（5月末约 16%，
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同比下降约 15pp），水泥发运率环比小幅回升至约 42%，同比基本持平略有改

善，实物工作量的转化仍处于渐进回升阶段。地产端边际持续改善，TOP100

房企 5 月单月操盘口径销售额 2,950 亿元，同比仅下降 0.2%，降幅较 4 月

（-8.9%）大幅收窄约 9 个百分点，近 5 成百强房企单月销售正增长；TOP10

房企 5 月权益销售额同比+3.4%，龙头表现持续亮眼；重点 30 城 5 月新房成

交面积 963 万平方米，同比约-3.5%，环比增长 9.4%，“红五月”热度未减；

二手房市场活跃度进一步提升，重点 20城二手房 5月成交 14.1万套，同比增

长 19.6%，15 城二手房 5月累计成交面积同比+20%。 

 重点标的：（1）主机厂：三一重工（600031）、徐工机械（000425）、中联重

科（000157）、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 5 月，申万工程机械指数累计下跌约 4.87%，跑输上证指数 3.8 个百分点，跑

输沪深 300 6.6 个百分点，跑输创业板指 14.7 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：-7.5%、-3.7%、2%，对应 26 年平均 PE分别为 14、13、37 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 5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  1,705 -12% 84.08  23 108.1 16 

000425.SZ   徐工机械  1,115 -2% 65.72  19 83.6 13 

000157.SZ 中联重科  638 -9% 48.58  15 59.3 11 

000528.SZ 柳工  174 -7% 16.09  12 19.9 9 

000680.SZ 山推股份  164 -10% 12.11  14 14.8 11 

920174.BJ 五新隧装  80 1% 1.99  42 3.5 23 

002097.SZ 山河智能  91 -14% 0.84  128 \ \ 

整机制造 -

其他  

603338.SH 浙江鼎力  265 -7% 18.99  13 21.6 12 

600761.SH 安徽合力  152 -1% 12.25  13 13.6 11 

603298.SH 杭叉集团  325 -5% 21.91  15 24.4 13 

603611.SH 诺力股份  47 -7% 4.29  12 6.0 8 

688933.SH  中力股份   142 -4% 8.59  16 9.3 15 

601038.SH 一拖股份  120 -8% 8.12  15 9.0 13 

001288.SZ 运机集团  57 -10% 1.96  32 3.5 16 

600984.SH 建设机械  55 12% -21.97  -2 \ \ 

核心零部件 

601100.SH 恒立液压  1,571 4% 27.34  50 35.1 45 

603638.SH 艾迪精密  192 -6% 3.94  43 5.5 35 

301446.SZ 福事特  48 8% 0.76  51 1.6 30 

数据来源：Wind，西南证券整理，归母净利润为 Wind一致预期 



 
工程机械月报（0501-0531）  

请务必阅读正文后的重要声明部分  2 

2 行业跟踪 

2026 年 5 月，挖掘机销量为 24,794 台，同比增长 36.2%。其中，国内销量为 11,628

台，同比增长 38.6%；出口销量为 13,166 台，同比增长 34.2%。1-5 月，挖掘机累计销量

为 126,875 台，同比增长 24.7%。其中，国内销量为 68,127 台，同比增长 18.5%；出口销

量为 58,748 台，同比增长 32.9%。 

2026 年 5 月，装载机销量为 13,405 台，同比增长 27.2%。其中，国内销量为 7,418 台，

同比增长 22.9%；出口销量为 5,987 台，同比增长 33.1%。1-5 月，装载机累计销量为 67,162

台，同比增长 27.3%。其中，国内销量为 34,506 台，同比增长 16.5%；出口销量为 32,656

台，同比增长 41.1%。电动装载机 5 月销量为 4,949 台（内销 4,733 台、出口 216 台），电

动化率 36.9%，其中内销电动化率高达 63.8%；1-5 月销量合计 20,819 台（内销 19,587 台、

出口 1,232 台），电动化率 31.0%。 

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 

  



 
工程机械月报（0501-0531）  

请务必阅读正文后的重要声明部分  5 

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 5 月，宏观延续“制造业韧性震荡、非制造业回暖、政策持续加码”的格局。

制造业 PMI 为 50.0%（较 4 月下降 0.3pp），回到荣枯线临界点，但仍高于去年同期 0.5 个

百分点；其中高技术制造业 PMI为 52.9%（较 4 月上升 0.7pp，连续 16 个月处于扩张区间）、

装备制造业 PMI 为 52.1%（较 4 月上升 0.3pp），新动能景气度持续向好；但中、小型企业

PMI 分别回落至 48.6%和 48.5%，双双跌回收缩区间，制造业内部“K 型分化”更加明显。

财政端“靠前发力”节奏延续：4.4 万亿元专项债 1-5 月已发行约 1.50 万亿元（进度约 34%，

略低于 2025 年同期的 37%）；2000 亿元设备更新专项资金已累计下达 1,851 亿元（占全年

的 92%），覆盖 16 个领域超 6,700 个项目，带动总投资超 3,800 亿元；1-4 月设备工器具购

置投资同比增长 11.5%，拉动全部投资增长 1.8 个百分点，占全部投资比重升至 18.2%（同

比提高 2.2pp）。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是政策优先支持方向——“十五五”规划以“超常规措施”将工业母机

列入国家科技攻关最高优先级，6 月工信部进一步提出制定智能制造工程实施指南，推动工

业母机、机器人等制造装备向智能体演进。 

图 21：2026 年 5 月制造业 PMI 为 50%（%）  图 22：2026 年 4 月末社融存量同比增长 7.8%（%）  

 

 

 

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 4 月 M1 同比+5%，M2 同比+8.6%（%）  图 24：2026 年 4 月固定资产投资完成额累计同比-1.6%（%） 

 

 

 

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 4 月累计出口金额同比+14.5%（亿美元，%）  图 26：2026 年 4 月 CPI 同比+1.2%，PPI 同比+2.8%（%） 

 

 

 

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  

（元）  

EPS（元）  PE（倍）  

2025A 2026E 2027E 2028E 2025A 2026/E 2027E 2028E 

000425.SZ 徐工机械  9.96 0.57 0.72 0.91 1.11 17.91 14.13 11.23 9.23 

600031.SH 三一重工  19.34 0.98 1.17 1.45 1.75 20.81 17.43 14.09 11.71 

000528.SZ 柳工  8.67 0.80 0.99 1.23 1.45 11.92 9.65 7.71 6.57 

000157.SZ 中联重科  7.68 0.56 0.69 0.83 0.99 13.45 10.98 9.09 7.58 

601100.SH 恒立液压  120.93 2.04 2.61 3.23 3.86 56.87 44.37 35.96 30.05 

603638.SH 艾迪精密  23.64 0.47 0.66 0.86 1.09 48 34 27 21 

600761.SH 安徽合力  16.93 1.37 1.53 1.73 1.97 14.42 12.92 11.44 10.05 

603298.SH 杭叉集团  24.74 1.67 1.87 2.12 2.37 16.84 15.08 13.26 11.85 

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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