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装备振兴：以需求为导向，以需求为契机 
 
              

                             2009 年 1 月 9 日，工信部在京召开部分机械行业协会工作座

谈会，对装备制造行业会议形成五点建议： 

√加强产业结构调整，抓住机遇促进产业升级 

√加强自主创新支持力度，提高企业创新能力促进产品升级 

√从政策层面支持企业重组兼并，促进企业从“做大做强”到“做

强做大”转变 

√加快首台（套）政策落实，鼓励用户采用自主化国产设备 

√加强关键基础件的政策支持，促进行业整体技术水平的提升 

 

根据工信部相关人士表示，装备制造行业振兴计划将由发改

委、工信部及行业专家共同讨论，做最终修改后再上报国务院。同

时，从该次会议基本可以看出装备制造行业的基本思路，与汽车振

兴规划相比，装备制造业的振兴规划没有特别具体的刺激措施，主

要是方向性和政策性的调整方案。 

 

 

 

点评： 

2008年 1-9月，机械行业总产值6.72万亿元，销售总产值6.55

万亿元，同比分别增长 27.52%和 27.8%，分别同比下降 3.53 个百

分点和 3.92 个百分点，虽然增速仍保持较高水平，但呈逐月下降

趋势。同时行业利润总额度增速今年以来出现快速下降，今年前 9

个月，机械行业利润增速 24.91 个%，低于去年约 21 个百分点。     

 

在全球金融危机的影响下，国内外需求的双重萎靡导致整个机

械行业增速放缓，行业整体需求的下降以及痛苦的“去库存化”过

程使得整个机械行业景气度快速下滑。 
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机械与上证指数走势对比图 
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近期相关报告一览： 

机械行业 2009 年投资策略——

需求决定一切 
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图 1：机械行业盈利状况 
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资料来源：机械行业联合会 日信研发 

 

1、行业振兴计划有助于提升行业信心 

装备制造业是为我国经济发展和国防建设提供技术装备的基础性产业，对推动我国推进

经济结调整，实现产业升级，扩大内需，抵御经济下行风险，保持经济稳定快速增长的战略

至关重要。 

在此极度困难之际，国家进行装备制造行业的振兴计划，立足长远，对于帮助缓解目前

行业的经营困难，摆脱目前的低迷状况，解决行业发展过程中长期积累的问题，规范行业秩

序，促进行业健康、有序发展具有深远的积极意义。 

 

2、扩大需求有待落实，短期内难以扭转行业整体下行趋势 

在全球金融危机下，机械行业整体较为刚性的供给面临一个低迷的需求，下游需求不足

成为机械行业面临的突出问题。国家扩大内需的各项经济政策有利于改善行业环境，但政策

效果尚需时日。目前工信部的 5点建议只是方向性意见，对行业的长期发展有所帮助，但不

足以在短期内使行业反转，我们维持机械行业 2009 年策略中行业整体增速 15%的判断。 

 

投资策略：以需求为导向，以政策为契机，两个子行业存在投资机会 

 

1、基础零部件首次被放在非常重要的位置。 

 

在装备制造行业振兴规划意见搞中，“涉及重大装备和基础零部件”首次被放在非常重

要位置。目前，关键零部件的缺失已经成为制约我国装备制造行业产业升级的重要因素，以

工程机械行业为例，液压件等核心零部件严重依赖进口，行业利润的 70%被国外零部件厂商

占据，同时国内机械生产厂商在零部件的采购、供货期、规格等方面受到国外供应企业的挤

压，严重影响行业发展。 

我们预计对于装备制造行业振兴计划将从四方面对基础零部件行业进行支持 

√ 对基础零部件技术研究给予减息贷款等经费支持或优惠政策 

√ 积极推动对主机企业与配套件企业建立长期战略合作伙伴关系，积极推动主机企业对上

游零部件行业的拓展，增强企业配套生产能力 

√ 通过政策引导、扶持，积极推动零部件企业间的并购、重组，建立数家大型基础零部件
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企业，增强零部件企业的市场开拓及研发能力 

√ 对于符合技术标准要求的国产零部件产品，积极提高国产化率 

 

 

推荐公司：晋西车轴（600495）                                      （增持） 

 

公司我国最大的车轴生产企业，车辆产品涵盖货车、客车、机车和地铁车辆等。动车

组车轴分两种：时速 250 公里以下的实心轴和时速 250 公里以上的空心轴。目前公司是国内

唯一的动车实心轴的供应厂商，空心轴目前正等待铁道部的安全标准考核，预计将在 2009

年通过。我们认为公司作为基础零部件行业的龙头企业，在技术水平上已符合相关要求，行

业振兴计划的提出虽短期内对公司影响不明显，但长期看，将树立公司在车轴行业的领先地

位。 

公司计划募集资金不超过 8.5 亿元，用于收购北方重工的全资子公司北方锻造 100%的

股权，并对北方锻造的车轴生产线进行扩产改造。目前晋西车轴和北方锻造是我国第一和第

二的车轴生产企业，产能分别为 12 万根和 8万根，市场占有率分别为 25%和 15%，合并后市

场占有率将达到 40%，成为在中国具有垄断优势的车轴生产商。 

同时公司将投入 4.9 亿元和 2.2 亿元对晋西车轴和北方锻造的生产线进行扩产改造，

在 3 年建设期完成后，将新增产能 10 万根左右，车轴总产能将达到 28-29 万根，届时公司

将成为世界最大的铁路车轴生产商。 

预计 2008-2010 年，摊薄后分别实现每股收益 0.51、0.83、1.05 元，分别对应 PE 36.9X、

22.7X 和 17.9X,我们给予增持的评级。 

 

表 1：主要财务指标                   单位：百万元 

 2007 2008 2009 2010 

营业收入 1050 1482 2213.9 2596.9 

YOY  41% 49% 17% 

净利润 73 109.2 174.9 218.12 

YOY  49% 60% 25% 

EPS 0.59 0.51 0.83 1.05 

 

 

2、坚定不移的推动环保设备行业的发展 

   我们预计振兴装备制造对推动环保设备行业的发展还是以资金支持为主，与以往不会有

太大变动，如给予采购环保的设备企业补贴、贷款优惠等。 

   我们认为环保设备行业需求较为稳固，在政策推动下 2009 年业绩增长前景将较为明确。 

 

推荐公司 

海陆重工（002255）                                               评级：买入 

公司是工业余热锅炉的龙头企业，目前市场占有率位居第一，工业余热锅炉属于节能环

保的新兴行业，产品广泛应用于钢铁、有色、焦化、建材、石化等行业，在当前国家能源、

产业结构调整，以及节能减排的大背景下，行业需求快速增长。 
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公司募投项目已于 2008 年底达产，产能瓶颈的有效解决使得 2009 年业绩出现快速发展。

2008 年上半年公司在手订单为 14 亿元，根据我们测算，公司订单增速保持在 40%左右。 

预计 2008-2009 年公司分别实现每股收益 0.62、1.10 和 1.32 元，分别对应 PE 为 28.2X、

15.9X 和 13.3 倍，鉴于公司所处行业良好的发展前景、政策支持和公司高速的业绩增长速

度，我们给予“买入”的评级。 

 

表 2：主要财务指标 

 
单位：百万元 2007 2008 2009 2010 

主营业务收入 660.94 771.85 1224.11 1490.25 

YOY 32.26% 16.78% 58.59% 21.74% 

净利润 57.04 68.74 123.03 147.87  

YOY 71.86% 20.51% 78.98% 20.19% 

EPS 0.52 0.62 1.1 1.32 
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投资评级说明 

公司投资评级： 

以报告日后的6-12个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

买入（Buy）：相对强于市场表现20％以上； 

增持（outperform） ：相对强于市场表现5％～20％； 

中性 (Neutral) ：相对市场表现在－5％～＋5％之间波动； 

减持(underperform) ：相对弱于市场表现5％以下。 

 

行业投资评级： 

以报告日后的6-12个月内，行业相对于市场基准指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

看好（overweight） ：行业超越整体市场表现； 

中性 (Neutral) ：行业与整体市场表现基本持平； 

看淡 (underweight) ：行业弱于整体市场表现。 

 

免责声明  

本研究报告由日信证券有限责任公司研究部撰写,研究报告中所提供的信息仅供参考。报告根据国

际和行业通行的准则，以合法渠道获得这些信息，尽可能保证可靠、准确和完整，但并不保证报告所述

信息的准确性和完整性。本报告不能作为投资研究决策的依据，不能作为道义的、责任的和法律的依据

或者凭证，无论是否已经明示或者暗示。日信证券有限责任公司研究所将随时补充、更正和修订有关信

息，但不保证及时发布。对于本报告所提供信息所导致的任何直接的或者间接的投资盈亏后果不承担任

何责任。  

 

本报告版权仅为日信证券有限责任公司研究部所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形

式翻版、复制和发布。如引用发布，需注明出处为日信证券研究部，且不得对本报告进行有悖原意的引

用、删节和修改。  

 

日信证券有限责任公司研究部对于本免责申明条款具有修改权和最终解释权。  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


