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q  从近期宏观消息来看，节能减排将是我国经济发展过程的重要主题，

也是我国调整结构的重要抓手，相关上市公司将受益于此。从行业

层面来看，受淘汰落后产能及铁矿石涨价影响，预计下半年钢铁价

格将呈现上涨态势，这将对机械行业成本形成一定压力。 

q  从近期我国房地产政策来看，我们认为我国将长期保持对房地产的适

度高压的态势，工程机械作为与房地产密切相关的行业，将长期伴

随房地产的“不确定性”；从机床行业来看，行业见底趋势显现，

几个骨干企业近期的表现印证了该观点。 

q  近期我们先后调研了海陆重工、双良节能、常发股份、金龙机电、银

轮股份等上市公司，详细情况可以参见我们的调研报告，我们相对

看好银轮股份。近期，我们与机构投资者进行了交流，在报告中汇

总了一些机构投资者的观点。 

q  近期，市场出现了反弹，反弹中表现最好的工程机械板块，我们认为

此次机械板块反弹属于“超跌反弹”行情，或者说属于“估值修复

行情”。我们认为，目前估值修复行情处于尾声，板块后期走势将

与下半年行业走势紧密相关。从个股角度来看，反弹中表现最好的

是我们前期重点推荐的江特电机。 

q  近期我们对工程机械板块、机床板块、造船板块的评级分别为增持、

增持、中性；在个股方面，近期我们重点推荐银轮股份、江特电机，

并积极关注南通科技的高弹性，投资要点见报告正文。 
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1. 前言 

机械行业上市公司众多，同时由于下游不一，机械行业上市公司共

性不强（不如银行板块、煤炭板块等）。为了准确把握机械行业上市公

司走势，湘财证券机械研究小组推出“机械点评”；在“机械点评”中

我们共设置了 4 个栏目，即消息与点评、调研与交流、市场表现、评级

与推荐。 

在消息与点评栏目中，我们将对回顾影响机械行业上市公司走势的

重要消息并进行点评；在调研与交流栏目中，我们将回顾近期上市公司

调研及与机构进行交流情况；在市场表现栏目中，我们将回顾机械行业

上市公司在二级市场上的表现并进行点评；在评级与推荐栏目中，我们

将阐述我们对整个机械行业的评级并阐明我们近期推荐的主要上市公

司。 

2. 消息与点评 

² 李毅中：下半年突出抓好工业节能减排等六项工作 

7月 22日，全国工业和信息化主管部门负责同志座谈会在上海召开。

工业和信息化部部长李毅中提出下半年重点工作： 

一是加强工业节能减排。李毅中提出，各省区市及时分解目标任务

到地市、县和企业；要充分认识完成“十一五”节能减排任务的紧迫性，

下更大力气做好下半年工作。二是加快淘汰落后产能和企业兼并重组。

以汽车、钢铁、水泥、机械制造、电解铝、稀土等行业为重点，分类推

进企业兼并重组。三是进一步优化中小企业发展环境。要进一步加强协

调，帮助小企业克服困难。突出解决融资难问题，改善中小企业融资环

境。四是持之以恒加强工业质量品牌建设。五是扎实推进三网融合。六

是切实维护网络与信息安全。 
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图 1  工信部部长李毅中 

 

来源：网络,湘财证券研究所 

 

点评：节能减排是近年我国经济发展过程中重要的主题，也是我国

调结构的重要“抓手”，从李毅中部长的讲话中我们可以看出，下半年

将有效落实节能减排工作，这将给节能减排行业带来良好的投资机遇，

相关机械行业将受益，如海陆重工、双良节能、银轮股份等。  

 

² 广西召开淘汰落后钢铁产能现场会 

为加大推进钢铁行业淘汰落后产能力度，加快推进节能减排和结构

调整，2010 年 7 月 23 日，广西壮族自治区人民政府在柳州钢铁（集团）

公司组织召开了淘汰落后产能现场会，拆除柳州钢铁（集团）公司 2 座

300 立方米级高炉。 

² 数十家钢厂提价 

钢价连跌三个多月后，为缓解成本倒挂现象，各钢厂纷纷以检修减

产应对，造成需求紧张，有近 30 家企业 19 日上调价格，而 20 日则有

近 40 家涨价，上调幅度在 40 元-50 元/吨不等。 

http://www.xcsc.com
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图 2  淘汰落后产能现场会议 

 

来源：网络,湘财证券研究所 

 

图 3  淘汰落后产能现场会议 

 

来源：网络,湘财证券研究所 

 

点评：淘汰落后产能已经成为考核地方政府的重要指标，我们认为

下半年地方政府将加快落后产能淘汰进度，广西淘汰落后产能的模式还

将在其他省份上演，这将在一定程度上减少钢铁的供给，有利于钢铁价

格上扬，我们预计下半年钢铁价格将呈现上涨趋势，将对机械行业成本

http://www.xcsc.com
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带来一定压力。  

 

² 开发贷款新增额度大幅下降 

央行近日公布的《2010 年上半年金融机构贷款投向统计报告》显示，

上半年 4.63 万亿新增贷款中有 1.38 万亿流入房地产市场。上半年房地

产开发贷款新增 4423 亿元，二季度增量缩减至 1216 亿，比一季度下降

62%。 

² 地王被收回 

浙江省温州市，一家名为恒达集团的房地产开发企业以 10 亿多元

的价格拍得温州茶山一处地块，却没在规定的半年时间内缴清地价款。

为此，温州市国土资源局向恒达集团下发“收地令”。温州地王的被回

收并不是个案。在江苏南京，因为拖欠了 4.26 亿元的土地价款，栖霞

区仙林湖板块“地王”南京荣盛置业有限公司也被国土部门解除合同，

并没收 1 亿多元的定金。 

图 4  房地产政策博弈 

 

来源：网络,湘财证券研究所 
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点评：对于房地产市场近期市场观点不一，我们认为近年来房地产

高速发展虽然为我国 GDP 增长做出了积极贡献，但也成为众多矛盾的焦

点，房地产市场到了“必须治理”的地步，因而我们预计我国对房地产

市场的调控仍将维持“适度高压”姿态，这将成为工程机械行业发展的

“不确定”因素。  

 

² 机床行业：上半年市场火爆，下半年增速将放缓 

虽然上半年机床行业市场火爆，但是业内对未来的预计并不乐观。

7 月 14 日，中国机床工具工业协会常务副理事长吴柏林在接受记者专访

时表示：“其实，从 5 月份开始，企业接到的订单就开始明显下滑。这

一点从统计数据上看不出来，但起码几个骨干企业都是如此。” 

图 5  机床行业景气下滑 

 

来源：网络,湘财证券研究所 

 

点评：作为后周期行业，机床行业在 1-4 月份维持高景气，但随着

下游行业增速放缓，机床行业不可避免受到影响，我们曾经在“机床行

业月度点评”中提示机床行业有见底趋势。  
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3. 调研与交流 

近期，我们调研了海陆重工、双良节能、常发股份、金龙机电、银

轮股份等上市公司，调研要点如下： 

表 1  近期我们调研公司 

公司名称及代码 调研要点 
海陆重工（002255） 公司将逐步步入平稳增长阶段 
双良节能（600481） 化工业务是影响公司业绩的重要因素 
金龙机电（300032） 产能拓展是公司未来看点 
常发股份（002413） 延伸上游，拓展盈利空间 
银轮股份（002126） 进军减排领域、拓展发展空间 

 

详细情况可以参见我们的调研报告。以上几家公司中，我们相对看

好银轮股份（002126），建议关注。 

近期，我们与市场上的机构投资者进行了交流，对机械行业的主要

观点如下：Å对于工程机械行业，普遍认为今年上半年可能是行业业绩

高点，比较担心下半年及明年景气度下滑；Ç对于机床行业，普遍认为

今年业绩将明显改善，但受汽车等下游行业增速下滑影响，行业增速将

逐步下滑；É对于船舶制造行业，普遍认为行业仍处于低迷；Ñ对于我

们前期重点推荐的江特电机，普遍认为短期涨幅较大，但长期可以关注。 

4. 市场表现 

我们关注的机械行业上市公司，近一月及年初以来二级市场的表现

如下： 

表 2  机械行业上市公司表现 

名称 近一月涨幅 年初以来涨幅 
沪深 300 3.47% -20.48% 
三一重工 17.24% -8.75% 
中联重科 29.54% -10.65% 
徐工机械 7.43% -2.23% 
秦川发展 3.90% -7.81% 
南通科技 2.38% -17.17% 
沈阳机床 -1.10% 4.48% 
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中国船舶 -0.98% -22.09% 
江特电机 35.18% 48.66% 
银轮股份 24.27% 19.08% 

来源：WIND，湘财证券研究所 

 

近期，市场出现了反弹，机械板块也随大盘反弹而走高，从行业角

度来说，反弹中表现最好的工程机械板块，表现最差的是造船板块。结

合前期个子行业走势，可以发现工程机械板块前期跌幅最大，但在反弹

中表现最好，因而我们认为此次机械板块反弹属于“超跌反弹”行情，

或者说属于“估值修复行情”。我们认为，目前估值修复行情处于尾声，

板块后期走势将与下半年行业走势紧密相关。从个股角度来看，反弹中

表现最好的是我们前期重点推荐的江特电机，虽然出现了 30%以上的涨

幅，但我们认为公司处于转型阶段，后续仍可以长期关注。 

5. 评级与推荐 

表 3  我们对机械行业上市评级 

 名称 评级 备注 
三一重工 增持  
中联重科 增持  工程机械 
徐工机械 增持  
秦川发展 增持  
南通科技 增持 关注高弹性 机床 
沈阳机床 增持  

造船 中国船舶 中性  
江特电机 买入 长期关注 

其他 
银轮股份 买入 近期重点推荐 

 

我们对工程机械板块、机床板块、造船板块的评级分别为增持、增

持、中性；在个股方面，我们重点推荐银轮股份、江特电机，并积极关

注南通科技的高弹性。 

对于银轮股份、江特电机、南通科技，其投资要点如下： 
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表 4  近期我们推荐的机械行业上市 

名称 投资要点 

江特电机 
公司借助亚洲锂都战略积极转型，具备长期

投资价值。 

银轮股份 
公司积极研发 SCR系统，有效拓展公司发展
空间 

南通科技 
公司机床业务不断改善，管理层积极增持，

对公司发展前景认可 
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主要上市公司近 1月表现 

 
图 6  三一重工近 1月表现 
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来源：WIND,湘财证券研究所 

 

图 7  中联重科近 1月表现 

-15%

-10%

-5%

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

10
-06

10
-06

10
-07

10
-07

10
-07

10
-07

10
-07

10
-07

10
-07

10
-07

10
-07

10
-07

10
-07

10
-07

10
-07

中联重科 沪深300
 

来源：WIND,湘财证券研究所 
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图 8  徐工机械近 1月表现 
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来源：WIND,湘财证券研究所 

 

图 9  秦川发展近 1月表现 
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来源：WIND,湘财证券研究所 
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图 10  南通科技近 1月表现 
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来源：WIND,湘财证券研究所 

 

图 11  沈阳机床近 1月表现 

-16%

-14%

-12%

-10%

-8%

-6%

-4%

-2%

0%

2%

4%

6%

10
-06

10
-06

10
-07

10
-07

10
-07

10
-07

10
-07

10
-07

10
-07

10
-07

10
-07

10
-07

10
-07

10
-07

10
-07

沈阳机床 沪深300
 

来源：WIND,湘财证券研究所 
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图 12  江特电机近 1月表现 
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来源：WIND,湘财证券研究所 

 

图 13  银轮股份近 1月表现 
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来源：WIND,湘财证券研究所 
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图 14  中国船舶近 1月表现 
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来源：WIND,湘财证券研究所 
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主要上市公司年初以来表现 

 
图 15  三一重工年初以来表现 
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来源：WIND,湘财证券研究所 

 

图 16  中联重科年初以来表现 
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来源：WIND,湘财证券研究所 
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图 17  徐工机械年初以来表现 
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来源：WIND,湘财证券研究所 

 

图 18  秦川发展年初以来表现 
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来源：WIND,湘财证券研究所 
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图 19  南通科技年初以来表现 
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来源：WIND,湘财证券研究所 

 

图 20 沈阳机床年初以来表现 
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来源：WIND,湘财证券研究所 
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图 21  江特电机年初以来表现 
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来源：WIND,湘财证券研究所 

 

图 22  银轮股份年初以来表现 
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来源：WIND,湘财证券研究所 
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图 23  中国船舶年初以来表现 
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来源：WIND,湘财证券研究所 
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湘财证券投资评级体系 

买入：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上； 

卖出：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 

市场比较基准为沪深 300 指数。 
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