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行业月报  

行业销售环比走稳，同比显著改善 

 6 月行业销量环比有企稳迹象 
行业销售经过 4、5 月份环比小幅回落后，6 月销售情况明显走稳，其中装

载机环比增长 4%，推土机环比下降 6%，挖掘机环比下降 9%，下降幅度

也明显收窄。 

 同比增长趋势显著改善 
同比来看，主要产品 6 月销量增长趋势显著提升，其中，挖掘机同比增长

17.69%，改善最为显著；推土机同比下降 9%，装载机同比下降 13%，降

幅也大幅缩小。 

 6 月出口有一定好转 
虽然，相对去年同期，6 月出口情况仍非常低迷，但月度环比来看也有明显

提升。其中挖掘机 6 月出口量环比上升 82%，推土机环比上升 25%，单月

出口量均创出年内新高，而装载机出口环比仍下降了 14%，相对表现较弱。

 维持行业“谨慎推荐” 
6 月份行业销量环比开始走稳，同比增长趋势将大为好转；下半年行业销量

将平稳向上并有望在 4 季度出现新的高峰；我们维持工程机械行业“谨慎

推荐”评级，重点推荐行业领跑龙头中联、徐工科技以及山推股份等。 

 
重点公司盈利预测及投资评级 

昨收盘（元） EPS PE 
代码 公司 总市值 

（百万元） 2009-6-15 2009E 2010E 2009E 2010E
投资评级

600031 三一重工 37200.00 25.00 1.17 1.43 28.15 23.03 -- 
000157 中联重科 29644.29 19.49 1.21 1.38 19.95 17.49 谨慎推荐

000528 柳    工 9018.20 14.45 0.76 0.85 24.93 22.29 谨慎推荐

600815 厦工股份 4817.99 6.89 0.23 0.25 32.35 29.76 谨慎推荐

000425 徐工科技 14243.14 26.13 1.68 2.05 20.37 16.69 谨慎推荐

600761 安徽合力 3612.38 10.12 0.61 0.63 19.66 19.03 中性 
000680 山推股份 7994.00 10.53 0.67 0.70 18.66 17.86 谨慎推荐
资料来源：公司资料和国信证券预测 

2009 年 7 月 17 日 
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 6 月行业销量环比有企稳迹象 

行业销售经过 4、5 月份环比小幅回落后，6 月销售情况明显走稳，其中装载

机环比增长 4%，推土机环比下降 6%，挖掘机环比下降 9%，下降幅度也明显收

窄。 

 

同比增长趋势显著改善 

同比来看，主要产品 6 月销量增长趋势显著提升，其中，挖掘机同比增长

17.69%，改善最为显著；推土机同比下降 9%，装载机同比下降 13%，降幅也大

幅缩小。 

图 1：09 年各月度装载机机销量对比 图 2：09 年各月度挖掘机机销量对比 
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数据来源：工程机械行业协会，国信证券经济研究所 数据来源：工程机械行业协会，国信证券经济研究所 

图 3：09 年各月度推土机销量对比 图 4：09 年各月度汽车起重机销量对比 
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6 月出口有一定好转 

虽然，相对去年同期，6 月出口情况仍非常低迷，但月度环比来看也有明显提

升。其中挖掘机 6 月出口量环比上升 82%，推土机环比上升 25%，单月出口量均

创出年内新高，而装载机出口环比仍下降了 14%，相对表现较弱。 

图 5：07、08、09 年装载机月度销量增长对比图 图 6：07、08、09 年挖掘机月度销量增长对比图 
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数据来源：工程机械行业协会，国信证券经济研究所 数据来源：工程机械行业协会，国信证券经济研究所 

图 7：07、08、09 年推土机月度销量增长对比图 图 8：07、08、09 年汽车起重机月度销量增长对比图 
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图 11：08、09 年推土机各月出口量对比（台） 
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数据来源：工程机械行业协会、国信证券经济研究所 

 

维持行业“谨慎推荐” 

6 月份行业销量环比开始走稳，同比增长趋势将大为好转；下半年行业销量将

平稳向上并有望在 4 季度出现新的高峰；我们维持工程机械行业“谨慎推荐”评级，

重点推荐行业领跑龙头中联、徐工科技以及山推股份等。 

 
 
 

 

图 9：08、09 年装载机各月出口量对比（台） 图 10：08、09 年度挖掘机各月出口量对比（台） 
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附表 1：重点公司盈利预测及估值 
收盘价 EPS P/E P/B 公司 

名称 

公司 

代码 2009-6-15 2008 2009E 2010E 2008 2009E 2010E 2008 2009E 2010E
评级 

三一重工 600031 25.00 0.83 1.17 1.43 39.69 28.15 23.03 8.07  0.00 0.00 -- 

中联重科 000157 19.49 1.03 1.21 1.38 23.44 19.95 17.49 7.47  0.00 0.00 谨慎推荐 

柳    工 000528 14.45 0.54 0.76 0.85 35.09 24.93 22.29 4.42  0.00 0.00 谨慎推荐 

厦工股份 600815 6.89 0.27 0.23 0.25 27.56 32.35 29.76 2.93  0.00 0.00 谨慎推荐 

徐工科技 000425 26.13 0.20 1.68 2.05 171.10 20.37 16.69 14.94  0.00 0.00 谨慎推荐 

安徽合力 600761 10.12 0.53 0.61 0.63 22.62 19.66 19.03 2.08  0.00 0.00 中性 

山推股份 000680 10.53 0.66 0.67 0.70 18.94 18.66 17.86 3.19  0.00 0.00 谨慎推荐 

数据来源：国信证券经济研究所 
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国信证券投资评级 
类别 级别 定义 

推荐 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 20%以上 

谨慎推荐 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 10%-20%之间 

中性 预计 6 个月内，股价表现介于市场指数±10%之间 
股票 
投资评级 

回避 预计 6 个月内，股价表现弱于市场指数 10%以上 

推荐 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 5%-10％之间

中性 预计 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 
行业 
投资评级 

回避 预计 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 
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