
 

投资要点： 
 以五年发展规划目标为纲； 
 必须站在国家战略高度、紧紧围绕五年规划目标展望各机械子行业前

景； 
 “十二五”规划目标出现重大新动向，新动向催生新需求。 

 

报告摘要： 
 以五年发展规划目标为纲。“十一五”发展目标可规划为宏观经济、

产业结构优化和升级、资源利用效率、城乡区域发展、基本公共服务、

可持续发展、市场经济体制、人民生活水平、法制文明建设，共 9个

方向。 

 “战略性新兴产业”体现新方向。“战略性新兴产业”新调入了若干

子行业和产品，反映了国家新兴产业战略调整和产业升级的新方向。

 “十二五”装备制造业规划将一脉相承。回顾“十一五”至今，装备

制造业规划产品类别变化不大，但等级不断提高，反映了“十一五”

期间产业和装备制造业升级所取得的成果。 

 必须站在国家战略高度、紧紧围绕五年规划目标展望各机械子行业前

景。除产业升级线索之外，我们认为其他五年规划发展方向对于机械

行业各子行业的景气度影响力强于产业升级这一线索。我们认为应站

在国家战略高度、紧紧围绕五年规划目标才能分析得出“十二五”期

间能够良好发展的机械子行业。 

 “十二五”规划目标出现重大新动向。相比“十一五”，“十二五”

规划建议中，人民生活水平、基本公共服务的重要性明显提升，可持

续发展、资源利用效率的重要性有所上升，产业结构优化和升级的重

要性不变，城乡区域发展的重要性明显下降。对应着未来五年，与消

费、医药等第三产业相关的需求有望明显增长，新能源、节能减排、

防污染、循环经济需求继续提升，继续支持高端装备制造业发展的方

向不变，城镇化、基础设施建设的推动力可能明显减弱。 

 新动向催生新需求。根据以上分析在“十二五”期间我们看好的机械

子行业包括发电设备、煤炭综采及矿山装备、农用装备、环保及资源

综合利用设备、特种铸锻件、海工装备、工业自动化控制系统及装备、

医疗器械、军工。预计工程机械、建材装备、冶金装备需求可能出现

下降。 

机械行业组 

杜朴、荀剑 
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以五年发展规划目标为纲 

“十一五”发展目标可规划为宏观经济、产业结构优化和升级、资源利用效率、城乡

区域发展、基本公共服务、可持续发展、市场经济体制、人民生活水平、法制文明建设，

共 9个方向，这 9个方向对机械行业发展的驱动线索如表 1所示。 

产业升级只是行业发展线索之一 

目前市场比较关注的“十二五”“战略性新兴产业”与“十一五”“高技术产业”一样，

尚未公布的“十二五”装备制造业规划与“十一五”“振兴装备制造业规划”一样，只是

产业升级这一条线索。产业升级方向对于机械行业发展的推动是一个持续缓慢的过程，并

不必然导致行业的高度景气。 

“战略性新兴产业”体现新方向 

从“十二五”“战略性新兴产业”来分析，其内容基本与“十一五”“高技术产业”接

近，节能环保产业、新能源产业、新能源汽车产业和高端装备制造产业中的轨道交通装备、

海洋工程装备、智能制造装备是新调入的子行业和产品，反映了国家新兴产业战略调整和

产业升级的新方向，预计向这些子行业和产品的政策倾斜将加大力度。 

“十二五”装备制造业规划将一脉相承 

从 2009年的“装备制造业调整和振兴规划”和 2010年的“装备制造业技术进步和技

术改造投资方向”来分析，其指导思想上是一脉相承的，即在谋求产业升级的同时，满足

五年规划经济社会发展目标对机械设备的需求。其产品类别与“十一五”“振兴装备制造

业规划”基本相同，但经过 5年的发展，这些类别的产品等级已经普遍有所提高，反映了

“十一五”期间产业和装备制造业升级所取得的成果，在“十二五”期间我们更需关注技

术更领先的相关机械装备制造商。 

必须站在国家战略高度、紧紧围绕五年规划目标展望各机

械子行业前景 

除产业升级线索之外，我们认为其他五年规划发展方向对于机械行业各子行业的景气

度影响力强于产业升级这一线索（见图 1）。从“十一五”的完成情况来看，“高技术产业”

和“装备制造业调整和振兴规划”中涉及的机械子行业的发展情况和景气度差异较大，因

此列入“十二五”“战略性新兴产业”和装备制造业振兴规划并不是这一子行业发展前景

看好的必要条件。我们认为应站在国家战略高度、紧紧围绕五年规划目标才能分析得出“十

二五”期间能够良好发展的机械子行业。 

“十二五”规划目标出现重大新动向 

对比“中共中央关于制定国民经济和社会发展第十二个五年规划的建议”和“十一五”

规划，人民生活水平、基本公共服务的重要性明显提升，可持续发展、资源利用效率的重
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要性有所上升，产业结构优化和升级的重要性不变，城乡区域发展的重要性明显下降。 

按照“十二五”规划，未来五年与消费、医药等第三产业相关的需求有望明显增长，

新能源、节能减排、防污染、循环经济需求继续提升，继续支持高端装备制造业发展的方

向不变，城镇化、基础设施建设的推动力可能明显减弱。 

新动向催生新需求 

根据以上分析在“十二五”期间我们看好的机械子行业包括发电设备、煤炭综采及矿

山装备、农用装备、环保及资源综合利用设备、特种铸锻件、海工装备、工业自动化控制

系统及装备、医疗器械、军工。预计工程机械、建材装备、冶金装备需求可能出现下降。

（详情见表 9）（稍后我们将对各子行业投资机会进行详尽梳理） 

工程机械 

增持。国内市场需求增速将缓慢下降，竞争较激烈，在公司层面选择有竞争力的企业，

关注海外市场开拓进程。 

轨道交通设备 

增持。国内需求稳定，行业集中度高，市场化程度偏低，关注关键部件、组件技术突

破进程，关注海外市场开拓进展。 

建材装备 

中性。需求将回落。 

发电设备 

买入。在电源结构调整背景下，新能源建设不可能放缓，核电建设投资长期稳定增长，

风电、太阳能、水电建设投资平稳，高效火电投资增速缓慢回落。产业升级基本完成，未

来 5年出口市场可能打开。 

输变电设备 

增持。在新能源、高效节能两大主题之下，与新能源接入相关的电网设备、二次设备、

特高压设备未来需求将稳定增长，传统中低压输电设备需求将回落。 

石油化工装备 

增持。石油化工装备需求将随我国经济稳定和全球原油价格稳定增长，需关注海外市

场开拓进展。 

煤炭综采及矿山装备 

买入。煤炭需求稳定增长和小煤矿关停政策将保证综采设备需求稳定增长，与煤矿安

全相关的设备需求空间广阔。 

冶金装备 

中性。国内需求将回落，但海外需求可能弥补内需下降。 

农用装备 
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买入。我国农机化率偏低，粮食自给压力较大，政府财政可能继续加大农用装备补贴

力度。 

环保及资源综合利用设备 

买入。“十二五”节能环保将提高到更重要的地位，各种政策和补贴驱动的需求有可

能快速增长，行业集中度低，部分产品市场已基本饱和，需寻找竞争力强的公司以及市场

空间大的产品。 

轻工装备（食品、包装、造纸、塑料） 

增持。“十二五”将调整财富分配，提高人民生活水平目标重要性显著提高，与食品、

饮料、餐饮等相关的需求可能出现快速增长，带动相关轻工设备需求。 

纺织装备 

中性。下游需求总体仍将保持稳定。 

特种铸锻件 

买入。下游主要为电源设备需求，产品本身技术壁垒高，未来 5年仍处于供不应求状

态。 

船舶 

增持。船舶市场周期与全球经济同步，未来 5年需求将缓慢震荡回升。 

海洋工程装备 

买入。出于能源安全战略考虑，“十二五”海工受关注度将明显提高，需求可望显著

增长，但行业基础较薄弱，未来需密切关注技术出现突破的企业。 

工业自动化控制系统及装备 

买入。未来我国劳动力成本将刚性上涨，智能自动化装备景气度将稳定提升，但高端

控制系统基础薄弱，已成为制约多种重大技术装备国产化率提高的关键瓶颈，需关注制度

建设完善、激励到位的企业的技术突破进程。 

机床工具 

增持。随着高端装备产业发展，机床需求将稳定增长。但行业积弊较多，需从行业中

寻找制度建设完善、激励到位、重视研发的公司。 

医疗器械 

买入。“十二五”规划中基本公共服务战略位置较高，医疗器械需求将稳定增长。 

军工 

买入。由于各个军工集团的发展需要，都对资本市场存在资金需求，各军工集团的资

本运作和利润释放过程将在“十二五”期间持续。需把握每个军工集团的资产重组进程和

节奏。 

基础零部件 
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需求由下游行业决定，可能出现远优于本子行业经营水平的公司，需关注制度建设完

善、激励到位、重视研发的公司。 

通用装备 

需求由下游行业决定，可能出现远优于本子行业经营水平的公司，需关注制度建设完

善、激励到位、重视研发的公司。 

表 1：“十一五”经济社会发展目标 

发展目标  

宏观经济平稳运行 

国内生产总值年均增长 7.5%，实现人均国内生产总值比 2000 年翻一番。城镇新增就业

和转移农业劳动力各 4500 万人，城镇登记失业率控制在 5%。价格总水平基本稳定。国

际收支基本平衡。 

产业结构优化升级 

产业、产品和企业组织结构更趋合理，服务业增加值占国内生产总值比重和就业人员占

全社会就业人员比重分别提高 3 个和 4 个百分点。自主创新能力增强，研究与试验发展

经费支出占国内生产总值比重增加到 2%，形成一批拥有自主知识产权和知名品牌、国

际竞争力较强的优势企业。 

资源利用效率显著提高 
单位国内生产总值能源消耗降低 20%左右，单位工业增加值用水量降低 30%，农业灌溉

用水有效利用系数提高到 0.5，工业固体废物综合利用率提高到 60%。 

城乡区域发展趋向协调 
社会主义新农村建设取得明显成效，城镇化率提高到 47%。各具特色的区域发展格局初

步形成，城乡、区域间公共服务、人均收入和生活水平差距扩大的趋势得到遏制。 

基本公共服务明显加强 

国民平均受教育年限增加到 9 年。公共卫生和医疗服务体系比较健全。社会保障覆盖面

扩大，城镇基本养老保险覆盖人数达到 2.23 亿人，新型农村合作医疗覆盖率提高到 80%

以上。贫困人口继续减少。防灾减灾能力增强，社会治安和安全生产状况进一步好转。

可持续发展能力增强 

全国总人口控制在 136000 万人。耕地保有量保持 1.2 亿公顷，淡水、能源和重要矿产资

源保障水平提高。生态环境恶化趋势基本遏制，主要污染物排放总量减少 10%，森林覆

盖率达到 20%，控制温室气体排放取得成效。 

市场经济体制比较完善 

行政管理、国有企业、财税、金融、科技、教育、文化、卫生等领域的改革和制度建设

取得突破，市场监管能力和社会管理水平明显提高。对外开放与国内发展更加协调，开

放型经济达到新水平。 

人民生活水平继续提高 
城镇居民人均可支配收入和农村居民人均纯收入分别年均增长 5%，城乡居民生活质量

普遍提高，居住、交通、教育、文化、卫生和环境等方面的条件有较大改善。 

民主法制建设和精神文明建

设取得新进展 

法制建设全面推进，形成中国特色社会主义法律体系。思想道德建设进一步加强，构建

和谐社会取得新进步。 

数据来源：宏源证券研究所 
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图 1：五年规划对机械行业的驱动线索分析 

五年发展规划

宏
观
经
济
平
稳
运

行

产
业
结
构
优
化
升

级

资
源
利
用
效
率
显
著
提

高

城
乡
区
域
发
展
趋
向
协

调

基
本
公
共
服
务
明
显
加

强

可
持
续
发
展
能
力
增

强

市
场
经
济
体
制
比
较
完

善

人
民
生
活
水
平
继
续
提

高

全
社
会
总
需

求

节
能
需

求

基
建
需

求

第
三
产
业
需

求

节
能
减

排

新
能

源

制
度
建

设

电力、煤炭、冶金

等行业需求变化
企
业
竞
争

力

战略性新兴产业

相关机械

产品需求

第
一
、
第
三
产
业
需

求

产
业
升

级

 
数据来源：宏源证券研究所 

表 2：“十一五”“加快发展高技术产业”内容 

加快发展高技术产业 

集成电路和软件 高端集成电路和软件 

新一代网络 
互联网，数字电视网，移动通信示范网，新一代网络关键技术、

设备、软件 

先进计算 高性能计算机系统 

生物医药 重大疾病防治疫苗和基因工程药物产业化 

民用飞机 干线、支线、通用飞机和直升机、先进发动机 

卫星应用 
新型卫星、大推力运载火箭、对地观测和导航定位卫星系统、民

用卫星地面系统 

新材料 信息、生物、航空航天等行业急需的各类高性能新型材料 

数据来源：宏源证券研究所 
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表 3：“发展战略性新兴产业”内容（2010.10） 

发展战略性新兴产业 

节能环保产业 

高效节能技术装备，资源循环利用、综合利用、再制造产业化，

先进环保技术装备，废旧商品回收利用，煤炭清洁利用，海水综

合利用 

新一代信息技术产业 
新一代信息网络基础设施、三网融合、云计算、高端集成电路、

软件、服务器、数字虚拟 

生物产业 
重大疾病防治的生物技术药物、疫苗、诊断试剂、化学药物、现

代中药、先进医疗设备、医用材料、生物育种、生物农业 

高端装备制造产业 
干支线飞机和通用飞机为主的航空装备、卫星及其应用产业、轨

道交通装备、海洋工程装备、智能制造装备 

新能源产业 核电、太阳能、风电产业、适应新能源发展的智能电网 

新材料产业 
新型功能材料、先进结构材料、高性能纤维及其复合材料、共性

基础材料研究 

新能源汽车产业 
突破动力电池、驱动电机和电子控制领域核心技术，推进插电式

混合动力汽车、纯电动汽车产业化，燃料电池汽车研发 

数据来源：宏源证券研究所 

表 4：“十一五”“振兴装备制造业规划” 

装备名称 细节描述 驱动因素 

大型高效清洁发电装备 

百万千瓦级核电机组、超超临界火电机组、燃气—蒸汽联合循环机组、

整体煤气化燃气—蒸汽联合循环机组、大型循环流化床锅炉、大型水

电机组及抽水蓄能机组、大型空冷机组、大功率风力发电机组 

可持续发展、产业升级 

超高压输变电设备 
±500 千伏直流和 750 千伏交流输变电关键设备制造技术，开发 1000

千伏特高压交流和±800千伏直流输变电成套设备 

资源利用效率、可持续发

展、产业升级 

大型乙烯成套设备 百万吨级大型乙烯成套设备和对二甲苯、对苯二甲酸成套设备  产业升级 

大型煤化工成套设备 煤炭液化和气化、煤制烯烃等设备  可持续发展 

大型冶金设备 大型薄板冷热连轧成套设备及涂镀层加工成套设备  产业升级 

煤矿综合采掘设备 大型煤炭井下综合采掘、运输提升和洗选设备以及大型露天矿设备  人民生活水平、产业升级 

大型船舶装备 

大型海洋石油工程设备、30 万吨矿石和原油运输船、万标箱以上集装

箱船、液化天然气运输船等大型、高技术、高附加值船舶及大功率柴

油机等配套装备 

可持续发展、产业升级 

轨道交通装备 时速 200公里及以上高速铁路列车、新型地铁车辆等装备核心技术  城乡区域发展、产业升级 

环保及资源综合利用装备 
大气污染治理、城市及工业污水处理、固体废物处理等大型环保设备，

海水利用、报废汽车处理等资源综合利用设备 
可持续发展 

数控机床 大型、精密、高速数控装备和数控系统及功能部件  产业升级 

数据来源：宏源证券研究所 
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表 5：“装备制造业调整和振兴规划”内容（2009.5） 

依托十大领域重点工程 

高效清洁发电 

推进二代改、三代核电设备关键部件自主化，风电设备关键部件自主化，进一步提高 70 万千

瓦以上水电设备、大型抽水蓄能机组、百万千瓦级超临界/超超临界火电设备、大型燃气机组、

垃圾焚烧发电设备等技术装备的性能质量。 

特高压输变电  推进 750 千伏、1000 千伏交流和±800 千伏直流输变电设备自主化 

煤矿与金属矿采掘 
新型采掘、提升、洗选设备，重点实现电牵引采煤机、液压支架、大型矿用电动轮自卸车、大

型露天矿用挖掘机等设备的国内制造 

天然气管道输送和液化储运  发展长距离输送管道燃压机组、大型管线球阀和控制系统、大型液化天然气运输船及接收站 

高速铁路 
实现高速动车组、大功率交流传动电力/内燃机车、重载货车、大型养护机械等装备的国内制

造 

城市轨道交通 
实施城市轨道交通车辆、信号系统、列车网络控制系统、制动系统、主辅逆变器等机电设备自

主化 

农业和农村 
发展高效耕作机械、收获机械，免耕播种机，节水型喷灌设备、农产品精深加工成套设备、灌

溉和排涝设备、沼气除料设备 

基础设施  发展大型、新型施工机械、机场专用装备、港口机械 

生态环境和民生 
发展污水污泥处理设备、脱硝脱硫设备、余热余气循环再利用设备、环境在线监测仪器仪表，

食品、药品、煤矿瓦斯等安全检测设备，重大事故应急救援设备，数字化医疗设备 

科技重大专项 
加快实施高档数控机床与基础制造装备科技重大专项，基本掌握高档数控装置、电机及驱动装

置、数控机床功能部件、关键部件等的核心技术。 

九大产业重点项目 

钢铁产业 
以冷热连轧宽带钢成套设备、大型板坯连铸机、彩色涂层钢板生产设备、大型制氧机、大型高

炉风机、余热回收装置等为重点，推进大型冶金成套设备自主化。 

汽车产业 
提高汽车冲压、装焊、涂装、总装四大工艺装备水平，实现发动机、变速器、新能源汽车动力

模块等关键零部件制造所需装备的自主化 

石化产业 

以千万吨级炼油、百万吨级大型乙烯、对苯二甲酸（PTA）、大化肥、大型煤化工和天然气输送

液化储运等成套设备，大型离心压缩机组、大型容积式压缩机组、关键泵阀、反应热交换器、

挤压造粒机、大型空分设备、低温泵等为重点，推进石化装备自主化 

船舶工业 
提高焊接、涂装工艺装备水平，实现船用柴油机、曲轴、推进器、舱室设备、甲板机械等关键

零部件制造所需装备的自主化 

轻工业 
以食品机械、制浆造纸机械、塑料成型机械、制革制鞋机械、光机电一体化缝制机械、包装设

备以及食品安全检测设备等为重点，推进轻工机械自主化 

纺织工业 
以粗细联、细络联、高速织造设备，非织造成套设备、专用织造成套设备，高效、连续、短流

程染整设备等为重点，推进纺织机械自主化 

有色金属产业 以高精度轧机、大断面及复杂截面挤压机等为重点，推进有色冶金设备自主化 

电子信息产业 
以集成电路关键设备、平板显示器件生产设备、新型元器件生产设备、表面贴装及无铅工艺整

机装联设备、电子专用设备仪器及工模具等为重点，推进电子信息装备自主化 

国防军工 
以航空、航天、舰船、兵器、核工业等需要的关键技术装备，以及试验、检测设备为重点，推

进国防军工装备自主化 

提升四大配套产品制造水平 

大型铸锻件 发展核电、大型高效火电、大水电、石化、煤化工、冷热连轧机、船用曲轴等大型铸锻件 

基础部件 

大功率电力电子元件、功能模块，大型、精密轴承，高精度齿轮传动装置，高强度紧固件，高

压柱塞泵/电动机、液压阀、液压电子控制器、液力变速箱，气动元件，轴承密封系统、橡塑密

封件等。加快发展工业自动化控制系统及仪器仪表、中高档传感器等 
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加工辅具 
大型精密型腔模具、精密冲压模具、高档模具标准件，高效、高性能、精密复杂刀具，高精度、

智能化、数字化量仪，高档精密磨料磨具 

特种原材料 

耐高温、耐高压、耐腐蚀电站用钢（钢管），大型变压器用高磁感取向硅钢，高压、特高压输

变电设备用绝缘材料，高速列车转向架、轮对用特种钢，飞机用高档铝型材，轴承、齿轮、模

具、量具、刃具、高强度紧固件用特种钢，机床滚珠丝杠和直线导轨专用钢材，高耐磨钢，高

强度、耐高温、低磨损、长寿命复合密封材料 

数据来源：宏源证券研究所 

表 6：“装备制造业技术进步和技术改造投资方向（2010 年）”内容（2010.6） 

装备名称  细节描述 

一、基础零部件  

轴承 风电、机床、轧机、高铁、重卡、盾构机、立磨、轿车、纺机的高端轴承 

液压气动密封件 高端液压泵、阀、铸件，高端气动元件、密封件 

齿轮 高端风电、高效火电、动车组用齿轮传动装置 

紧固件 汽车、风电、核电、航空、高铁用高端紧固件 

二、特种铸锻件 核电、大水电用特种铸锻件 

三、加工辅具及特种材料 汽车、塑料、轮胎、铸造用高端模具，高端刀具量仪等 

四、工业自动化控制系统及检

测设备 

大乙烯、核电自动控制系统；风机主控系统；智能交通、水质、煤矿气体、烟气监控分析系统；

行李货物分拣系统；工业机器人；高端变送器、流量计、传感器、光谱仪、色谱仪 

五、印刷机械及文化办公设备 高端印刷机、制版机、打印机 

六、塑料机械 高端成型机、挤出机、造粒机、注塑机 

七、包装设备 高端灌装机、贴标设备 

八、农用装备 高端高效拖拉机、各种作物收获机械等 

九、环保及资源综合利用设备 
高端水处理膜技术；垃圾焚烧、回收处理装置；脱硫脱销除尘相关设备；工业废水综合处理设

备；冶金余热回收装置；二氧化碳捕集与利用设备 

十、热加工设备 高端造型机、混砂机、落砂机、抛丸机、压铸机等 

十一、机床工具 
高端加工中心、机床，高端数控系统、伺服驱动装置、丝杠、导轨、刀库、刀具、数控工作台、

数控刀架， 

十二、工程施工机械 各种高端工程机械、 

十三、轨道交通设备 
高铁整车、车体、转向架、车轮、车轴、轮对、牵引变流器、齿轮箱、制动系统、钩缓装置、

联轴器、机车控制系统、同步操纵系统、列车自动防护系统等 

十四、建材装备  

十五、医疗器械  

十六、发电设备 
核燃料装卸贮存系统；大型高端水电、火电设备；风电齿轮箱、叶片、发电机、液压控制系统、

变流器、变桨距控制器、刹车制动器；太阳能光伏发电并网逆变器等 

十七、输变电设备 

高压交流变压器及其关键配套产品、直流换流变压器及控制系统和配套产品、特种变压器、全

封闭组合电器（GIS）、断路器、套管、液压操作机构、灭弧室、隔离开关、导电部件等开关类

产品、高端电力电容器、高压特高压绝缘产品 

十八、石化通用装备 
天然气长输管道燃压机组及高压球阀、天然气储存及液化设备、天然气长输管道输送大口径高

压球阀、高端压缩机组、热泵机组、空冷机组等 

十九、煤炭综采及矿山设备 高端采煤机、刮板输送机、掘进机、液压支架、矿用挖掘机、排土机 

二十、冶金设备 大型制氧机 

二十一、电子信息装备 集成电路、薄膜、TFT-LCD、PDP 面板、多晶硅、太阳能电池、非晶硅薄膜太阳能电池相关设备

数据来源：宏源证券研究所 
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表 7：“十二五”经济社会发展主要目标 

“十二五”经济社会发展主要目标 

经济平稳较快发展 
价格总水平基本稳定，就业持续增加，国际收支趋向基本平衡，

经济增长质量和效益明显提高。 

经济结构战略性调整取得重大

进展 

居民消费率上升，服务业比重和城镇化水平提高，城乡区域发展

的协调性增强。经济增长的科技含量提高，单位国内生产总值能

源消耗和二氧化碳排放大幅下降，主要污染物排放总量显著减

少，生态环境质量明显改善。 

城乡居民收入普遍较快增加 

努力实现居民收入增长和经济发展同步、劳动报酬增长和劳动生

产率提高同步，低收入者收入明显增加，中等收入群体持续扩大，

贫困人口显著减少，人民生活质量和水平不断提高。 

社会建设明显加强 

覆盖城乡居民的基本公共服务体系逐步完善，全民受教育程度稳

步提升，全民族思想道德素质、科学文化素质和健康素质不断提

高。社会主义民主法制更加健全，人民权益得到切实保障。文化

事业和文化产业加快发展。社会管理制度趋于完善，社会更加和

谐稳定。 

改革开放不断深化 

财税金融、要素价格、垄断行业等重要领域和关键环节改革取得

明显进展，政府职能加快转变，政府公信力和行政效率进一步提

高。对外开放广度和深度不断拓展，互利共赢开放格局进一步形

成。 

数据来源：宏源证券研究所 

表 8：“十二五”发展基本要求 

“十二五”发展基本要求 

坚持把经济结构战略性调整作

为加快转变经济发展方式的主

攻方向 

构建扩大内需长效机制，促进经济增长向依靠消费、投资、出口

协调拉动转变。加强农业基础地位，提升制造业核心竞争力，发

展战略性新兴产业，加快发展服务业，促进经济增长向依靠第一、

第二、第三产业协同带动转变。统筹城乡发展，积极稳妥推进城

镇化，加快推进社会主义新农村建设，促进区域良性互动、协调

发展。 

坚持把科技进步和创新作为加

快转变经济发展方式的重要支

撑。 

深入实施科教兴国战略和人才强国战略，充分发挥科技第一生产

力和人才第一资源作用，提高教育现代化水平，增强自主创新能

力，壮大创新人才队伍，推动发展向主要依靠科技进步、劳动者

素质提高、管理创新转变，加快建设创新型国家。 

坚持把保障和改善民生作为加

快转变经济发展方式的根本出

发点和落脚点 

完善保障和改善民生的制度安排，把促进就业放在经济社会发展

优先位置，加快发展各项社会事业，推进基本公共服务均等化，

加大收入分配调节力度，坚定不移走共同富裕道路，使发展成果

惠及全体人民。 

坚持把建设资源节约型、环境

友好型社会作为加快转变经济

发展方式的重要着力点 

深入贯彻节约资源和保护环境基本国策，节约能源，降低温室气

体排放强度，发展循环经济，推广低碳技术，积极应对气候变化，

促进经济社会发展与人口资源环境相协调，走可持续发展之路。 

坚持把改革开放作为加快转变

经济发展方式的强大动力 

坚定推进经济、政治、文化、社会等领域改革，加快构建有利于

科学发展的体制机制。实施互利共赢的开放战略，与国际社会共

同应对全球性挑战、共同分享发展机遇。 

数据来源：宏源证券研究所 
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表 9：“十二五”期间机械各子行业景气度分析 

子行业 驱动因素 

相比“十一

五”，“十二

五”政策支

持力度 

相比近两

年，“十二

五”期间需

求预测 

“十二五”

投资评级 
“十二五”投资策略 

工程机械 

城乡区域发

展、产业升

级、人民生

活水平（地

产，保障房） 

低（下降） 下降 增持（下调）

国内市场需求增速将缓慢下降，竞争较激

烈，在公司层面选择有竞争力的企业，关

注海外市场开拓进程。 

轨道交通设备 

城乡区域发

展、产业升

级 

高（持平） 持平 增持（维持）

国内需求稳定，行业集中度高，市场化程

度偏低，关注关键部件、组件技术突破进

程，关注海外市场开拓进展。 

建材装备 
城乡区域发

展 
低（下降） 下降 中性（下调） 需求将回落。 

发电设备 

可 持 续 发

展、产业升

级 

高（持平） 持平 买入（上调）

在电源结构调整背景下，新能源建设不可

能放缓，核电建设投资长期稳定增长，风

电、太阳能、水电建设投资平稳，高效火

电投资增速缓慢回落。产业升级基本完成，

未来五年出口市场可能打开。 

输变电设备 

资源利用效

率、可持续

发展、产业

升级 

较高（持平） 持平 增持（维持）

在新能源、高效节能两大主题之下，与新

能源接入相关的电网设备、二次设备、特

高压设备未来需求将稳定增长，传统中低

压输电设备需求将回落。 

石油化工装备 产业升级 较高（持平） 持平 增持（维持）

石油化工装备需求将随我国经济稳定和全

球原油价格稳定增长，需关注海外市场开

拓进展。 

煤炭综采及矿山装备 

人民生活水

平（安全）、

产业升级 

较高（持平） 缓慢上升 买入（维持）

煤炭需求稳定增长和小煤矿关停政策将保

证综采设备需求稳定增长，与煤矿安全相

关的设备需求空间广阔。 

冶金装备 产业升级 低（下降） 下降 中性（下调）
国内需求将回落，但海外需求可能弥补内

需下降。 

农用装备 

产业结构优

化、粮食安

全 

高（上升） 上升 买入（维持）

我国农机化率偏低，粮食自给压力较大，

政府财政可能继续加大农用装备补贴力

度。 

环保及资源综合利用

设备 
可持续发展 高（上升） 上升 买入（维持）

“十二五”节能环保将提高到更重要的地

位，各种政策和补贴驱动的需求有可能快

速增长，行业集中度低，部分产品市场已

基本饱和，需寻找竞争力强的公司以及市

场空间大的产品。 

轻工装备（食品、包

装、造纸、塑料） 

人民生活水

平、基本公

共服务 

低（持平） 上升 增持（上调）

“十二五”将调整财富分配，提高人民生

活水平目标重要性显著提高，与食品、饮

料、餐饮等相关的需求可能出现快速增长，

带动相关轻工设备需求。 
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纺织装备 

人民生活水

平、基本公

共服务 

低（持平） 持平 中性（维持） 下游需求总体仍将保持稳定。 

特种铸锻件 

可 持 续 发

展、产业升

级 

高（上升） 持平 买入（维持）
下游主要为电源设备需求，产品本身技术

壁垒高，未来 5 年仍处于供不应求状态。 

船舶 产业升级 低（下降） 缓慢回升 增持（下调）
船舶市场周期与全球经济同步，未来 5 年

需求将缓慢震荡回升。 

海洋工程装备 

可 持 续 发

展、产业升

级 

高（上升） 上升 买入（上调）

出于能源安全战略考虑，“十二五”海工受

关注度将明显提高，需求可望显著增长，

但行业基础较薄弱，未来需密切关注技术

出现突破的企业。 

工业自动化控制系统

及装备 
产业升级 高（上升） 上升 买入（上调）

未来我国劳动力成本将刚性上涨，智能自

动化装备景气度将稳定提升，但高端控制

系统基础薄弱，已成为制约多种重大技术

装备国产化率提高的关键瓶颈，需关注制

度建设完善、激励到位的企业的技术突破

进程。 

机床工具 产业升级 较高（持平） 持平 增持（维持）

随着高端装备产业发展，机床需求将稳定

增长。但行业积弊较多，需从行业中寻找

制度建设完善、激励到位、重视研发的公

司。 

医疗器械 
基本公共服

务 
较高（持平） 上升 买入（上调）

“十二五”规划中基本公共服务战略位置

较高，医疗器械需求将稳定增长。 

军工 国防战略 高（上升） 上升 买入（上调）

由于各个军工集团的发展需要，都对资本

市场存在资金需求，各军工集团的资本运

作和利润释放过程将在“十二五”期间持

续。需把握每个军工集团的资产重组进程

和节奏。 

基础零部件 各异 各异 各异 各异 

需求由下游行业决定，可能出现远优于本

子行业经营水平的公司，需关注制度建设

完善、激励到位、重视研发的公司 

通用装备 各异 各异 各异 各异 

需求由下游行业决定，可能出现远优于本

子行业经营水平的公司，需关注制度建设

完善、激励到位、重视研发的公司 

数据来源：宏源证券研究所 
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