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行业基本资料 
上市公司家数 148 
总市值（亿元） 8947 
占 A 股比例（%） 2.39% 
平均市盈率（倍） 80.67 

 
行业表现 
（%） 1M 3M 6M 
机械设备 -6.89 7.26 37.30 
上证综合指数 -8.42 6.88 39.77 
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相关报告 
《机械设备-工程机械缓慢小幅下降，跌幅

收窄》2009-6-15 

 

工程机械行业 11 月简报 看好 

销售旺盛，季节性因素有些许影响 

投资要点： 

 工程机械 10 月份继续旺销，冬季气候有稍许影响  10 月份工程机械销
售保持同比大幅增长局面，但大部分机械类型环比出现小幅下调，主要
原因是气候转冷对施工有些许不利影响，10 月份工作日较短也有影响。

 混凝土机械前景看好 混凝土机械正如我们预期那样继续保持较好的旺
销局面，在基础设施建设投资和房地产投资继续增长的情况下，混凝土
机械的需求继续保持高水平， 三一、中联两大混凝土机械生产厂商产
品供不应求。10 月份国内泵车销量估计约 450 台左右，同比增长 100%，
环比略降 9%，累计同比增长 25%左右，接近于我们年初所预计的全年同
比 30%的增长速度。10 月份环比下降主要原因是冬季施工受影响和 10
月工作日较少，预计来年春天将恢复增长。 

 挖掘机销量继续增长  挖掘机是基础设施建设的重要机械，在超高规模
的固定资产投资带动下依然保持较为旺盛的销售势头， 10 月份单月销
量已经达到 8311 台，同比增长 92%，环比增长 5%，1-10 月累计同比增
长 10%。 即将来临寒冷天气因素影响较小。预计 11 月挖掘机市场环比
销量仍将有轻微增长或持平。年增长率可望达到 15%。基本符合我们年
初的预期。三一重工 10 月销量 782 台，大大超过预期，也远超市场平
均增长率 ，使三一的累计同比增长回升到了 90%，弥补了了 3 季度销
售不理想的局面，很有希望实现全年增长 100%的预定目标。 

 推土机市场国内市场平稳复苏，出口有望反弹  10 月份推土机单月销
量达到 751 台，同比增 22%，环比降 8%。 出口同比下降 47%，有所收
窄。山推 10 月份单月销量 435 台，同比上升 38%，环比下降 13%。出口
95 台，国内 340 台，同比都有增长，环比均有稍微下降。10 月份环比
下降主要原因仍是冬季的正常季节性调整。 单月出口销量在 8 月份已
经下降到 51 台的单月低点，已经低到不能再低，全球经济复苏迹象明
显，出口有望反弹。 

 机床工业稍许回暖，总体形势好转  昆明机床、秦川发展的等机床业正
在复苏，订单量环比逐季度增长，但是同比上年订单数仍然不足，预计
10 年上半年机床景气度和订单量将有进一步的温和上升。 

 投资建议：    推荐山推股份、三一重工、中联重科，机床工业优先
配置昆明机床。 

 
股票代码 股票名称 08EPS 09EPS 10EPS 11EPS 08PE 09PE 10PE 11PE 投资评级 

000680 山推股份 0.66 0.53 0.76 0.91 18.64 23.30 16.19 13.57 强烈推荐
000157 中联重科 0.94 1.24 0.00 1.51 30.23 22.88 22.75 18.80 推荐

000425 徐工机械 0.13 1.87 1.90 1.99 286.68 19.50 19.16 18.36 推荐

002111 威海广泰 0.45 0.44 0.56 0.68 39.54 40.38 32.31 26.37 推荐

002209 达意隆 0.29 0.42 0.61 0.80 55.63 38.95 27.10 20.55 推荐

600031 三一重工 0.83 1.39 1.85 2.15 45.92 27.39 20.59 17.65 推荐

600815 厦工股份 0.27 0.18 0.32 0.46 29.99 44.87 25.04 17.36 推荐

600806 昆明机床 0.65 0.58 0.61 0.68 20.65 23.02 21.88 19.76 推荐

000410 沈阳机床 0.04 0.05 0.06 0.07 285.97 202.01 189.38 168.34 中性

000837 秦川发展 0.21 0.23 0.27 0.31 44.57 40.89 34.80 30.01 中性

002122 天马股份 0.87 0.90 1.10 1.44 35.77 34.58 28.35 21.71 中性
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 装载机形势相对较差  一直徘徊在较低水平  装载机是工程建设辅助机

型，由于其功能较为单一、简单，随着挖掘机产品价格下降和我国挖掘机

产品质量的提高，装载机不可避免地受到了挖掘机的挤压。10 月份装载机

总销量 11120 台，同比上升 36%， 环比下降 7%， 1-10 月累计同比下降

24%。 同比上升是因为 08 年 10 月份后下降过快。环比下降表明尽管上半

年装载机销量较低，但是下半年仍难以恢复。 装载机将是各类型工程机械

中在 09 年唯一不能实现同比正增长的机种 。 

 推土机国内市场旺销，出口期待反弹  推土机出口上半年下降幅度太快，

预计低位反弹可能性非常大，目前推土机企业估值最低，行业正处于低估，

因此非常值得期待。 

 起重机械景气度相对较高，11 月份正常的季节性微调  由于高铁等基建

拉动及作业方式改进，起重机从 1 月份就开始旺销，是所以机械品种中唯

一未受金融危机影响的品种。尤其是中小起重机增长迅速，徐工机械、中

联重科起重机销售都还令人满意，10 月份单月起重机总销售 2128 台，同

比增长 62%, 环比下降 18%。 冬季变冷的季节性因素和 10 月国庆节因素

是环比稍微下降的主要原因，预计全年销量仍然可达到我们年初模型所预

计的同比 18%左右增长目标。 

 
 

图表 1：市场挖掘机销量                      单位：台 
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资料来源： 中投证券研究所   工程机械协会 
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图表 2：装载机市场销量                       单位：台 
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资料来源： 中投证券研究所   工程机械协会 

 
图表 3、推土机销量 图表 4、推土机国内销量 
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图表 5：泵车国内市场销量                               单位：台 

泵车销量

0

100

200

300

400

500

600

700

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

2008 2009

源： 中投证券研究所   工程机械协会 

 
 

图表 6：汽车起重机车国内市场销量                           单位：台
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投资评级定义 

公司评级 

强烈推荐：预期未来 6～12 个月内股价升幅 30%以上 
推 荐：   预期未来 6～12 个月内股价升幅 10%～30％ 
中 性：   预期未来 6～12 个月内股价变动在±10%以内 
回 避：   预期未来 6～12 个月内股价跌幅 10%以上 

行业评级 

看 好：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现优于市场指数 5%以上 
中 性：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现相对市场指数持平 
看 淡：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

 

分析师简介 

李勤，中投证券研究所机械行业分析师，工学学士、经济学硕士，9 年证券行业从业经验。 
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