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下半年业绩同比将大幅增长 

——工程机械行业 8 月简报

投资要点 

1-7 月份工程机械概况 

上半年，工程机械于 3 月份开始率先于其他机械子行业回暖，

1-6 月份工程机械产销同比下降幅度逐渐收窄且有部分工程机械同

比出现增长。7 月份由于库存的增加且传统淡季的到来，工程机械

产量有所控制，但与去年同期相比，仍有较大增长。 

全国新增建设用地持续增长，保障工程机械后续发展 

2009 年报国务院批准城市建设用地审批工作已全部完成， 81 个城市

新增建设用地同比增长 16.7%，81 个城市用地总面积为 34422.37 公顷，其

中新增建设用地 25265.69 公顷。同时保障性住房用地占比也大大提升。新

增建设用地的增长势必刺激工程机械需求增长。 

工业增加值增速抬头影射工程机械第四季度走强 

在政府保内需的经济刺激计划带动下，我国经济已经企稳回

升。 1-6 月 GDP 同比增长 7.1%，其中二季度 7.9%的增速比一季度

增加了 1.8 个百分点。工业增加值增速也于 6、7 月份站到了 10%以

上。从产业结构来看，重工业增加值增速为 11%，超过了轻工业。

往年工程机械增速超过工业增加值增速 10 个百分点以上， 由此看

来工业增加值增速抬头影射工程机械第四季度销量全面走强。 

原材料价格略有上升但仍维持较低价位 

钢材、燃油、电力等原材料价格综合指数虽然自 6 月份以来环

比略有增长，但与去年同期相比，仍维持在较低位置。由此可见，

3-4 季度工程机械产销量的企稳增长和原材料价格的稳定低位将使

得工程机机械下半年毛利率同比大幅增长。 

出口触底反弹 

1-6 月工程机械出口额虽然同比大幅下降 38%，但是从 6 月份

单月的数据来看，工程机械产品出口已经出现了反弹。 

评级 强于大市 
报告类型 行业简报 
 

机械设备（申万）与沪深 300 指数走势

对比图 
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数据来源：Wind 资讯 
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投资建议 

综合以上分析， 随着国内经济不断地好转，全国基础建设和住宅建设的

加大，工程机械需求有望进一步放大。原材料成本虽然略有增长，但同比仍

呈下降趋势；产品毛利率环比略有压力，但同比较有优势。预计 09 年工程机

械将通过毛利率的同比提升来冲淡销售增长不力对业绩的影响。建议关注混

泥土机械龙头三一重工（600031），起重机械龙头徐工科技（000425）、土方

机械龙头山推股份（000680）。 

 

图一：1-7 月份部分工程机械产量情况 
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数据来源：东吴证券，WIND 咨询 

 

图二：部分工程机械产量同比情况 
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图三：原材料价格指数和工业增加值速动参照 

原材料和工业增加值速动参照
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数据来源：东吴证券、WIND 咨询 

图四： 08-09 年钢铁价格指数及同比环比情况 
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在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议，本公司不对任何人因使

用本报告中的内容所导致的损失负任何责任。本报告的版权归本公司所有，本公司对本报告保留一切权
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东吴证券投资评级标准： 
行业投资评级： 
强于大市：行业股票指数在未来 6 个月内表现优于沪深 300 指数 10%以上； 
中    性：行业股票指数在未来 6 个月内表现介于沪深 300 指数-10% ～+10%之间； 
弱于大市：行业股票指数在未来 6 个月内表现弱于沪深 300 指数 10%以上。 
 
股票投资评级： 
买入：股票价格在未来 6 个月内表现优于沪深 300 指数 20%以上； 
增持：股票价格在未来 6 个月内表现优于沪深 300 指数 5% ～20%； 
中性：股票价格在未来 6 个月内表现介于沪深 300 指数-5%～+5%之间； 
减持：股票价格在未来 6 个月内表现弱于沪深 300 指数 5%以上。 
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