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行业基本资料 
上市公司家数 167 
总市值（亿元） 16417 
占 A 股比例（%） 3.06% 
平均市盈率（倍） 102.92 

 
行业表现 
（%） 1M 3M 6M 
机械设备 -4.70 18.02 38.07 
上证综合指数 -8.70 5.97 11.89 
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相关报告 
《机械设备-固定资产投资回落，估值逐渐

回归正常》2010-9-29 
《机械设备-房地产新政压低工程机械预

期》2010-6-9 
《机械设备-保障性住房部分舒缓房地产调

控压力》2010-5-24  

机械行业 看好

保障性住房支撑 2011 年建筑机械 
中新社北京 12 月 3 日电，中国明年拟投资 1.4 万亿建 1000 万套保障

房。相比 2010 年的 580 万套，增长 72.4%。而计划新增的 420 万套住房中，

公共租赁房将占主要部分。 

投资要点： 

 保障性住房将弥补房地产调控的遗留空缺。  房地产对工程机械、建
筑机械特别是混凝土机械的需求有着重大影响， 2010 年连续 2次严厉
的房地产调控和即将于2011年试验的房地产税将给房地产的销售前景
蒙上阴影，进而影响到相关的混凝土机械。以往保障房的施工面积以
及投资金额占住宅建设的比例极低，对住宅相关产品，相关机械的市
场几乎不构成实质影响， 但中央、住建部连续提升保障房建设指标的
情况下，保障房的施工量已经开始在住宅建设总量及相关的施工机械
需求方面占据重要地位。 

 保障房建设量增长幅度巨大  本次保障房建设量指标达到了 1000 万
套，投资额可达 1.4 万亿，比 09 年的 580 万套增长 72.4%，比 08 年的
330 套指标有了飞跃式的提高。1000 万套保障房按 60 平米/套计算，
建筑面积可达 6 亿平方米，而 09 年商品房新开工面积为 11.5 亿平方
米，10 年 1-10 月商品房新开工面积 13.17 亿平方米， 可以说保障性
住房已经在住宅建设中占有相当大的比例，极大地抵消了商品房下滑
对工程机械特别是混凝土机械所带来的风险。 

 实质影响仍然不可忽视  保障性住房的计划增量为 1000-580=420 万
套， 按 60 平米/套计算， 约增加 2.5 亿平米施工量，但实际上 2010
年 580 万套的保障性住房指标是第 1 次房地产调控是提出的，时间已
经较晚，很多项目来不及实施， 2011 年才是保障性住房全面铺开的年
份， 因此可能有很多2010年的保障性住房建设任务会在2011年展开，
2011 年实际开建的保障性住房增量将远超 420 万套，增量不可忽视。

 商品房与保障性住房的此消彼长有利于提高工程机械企业估值水平 

当前工程机械企业，特别是泵车、拖泵等 混凝土机械企业的市场估值
只有 15-18 倍动态 PE，主要原因是市场对 2011 年房地产市场不看好，
引发了看空预期。 保障性住房虽然不一定完全弥补商品房回落的空
缺，但是有助于修复、拉回市场对工程机械、混凝土机械的预期，三
一、中联等企业有的估值水平有望上调。 

风险提示： 

 保障性住房虽然是中央极为重视的民心工程，但难以激发地方政府的

积极性。过多的保障性住房反而会压低地方政府卖地收入，加重地方

政府财政负担。 多年来保障性住房都是年初计划多，年底落实少，所

以保障性住房能否真正产生效用还有待于观察。 
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表、2000-2010房地产开发投资和商品房新开工面积 

 房地产开发投资

(百万元) 

同比 商品房新开工面积

（千品房米）

同比

2000 24,604  33% 22,062 43%

2000 490,173  22% 282,590 24%

2001 624,548  27% 359,460 11%

2002 773,642  24% 422,599 12%

2003 1,010,612  31% 543,191 22%

2004 1,315,825  30% 604,139 9%

2005 1,575,930  20% 668,400 3%

2006 1,938,246  23% 781,313 12%

2007 2,527,965  30% 945,902 12%

2008 3,057,982  21% 975,739 -9%

2009 3,623,171  18% 1,153,853 34%

2010 3,806,952  37% 1,317,565 51%

资料来源：CEIC,中投证券研究所 
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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 

 

研究团队简介 

XXX，中投证券研究所 XX 行业分析师，工学学士、经济学硕士，5 年行业经历，10 年证券行业从业经验。 

主要研究覆盖公司：华泰股份、华泰股份、华泰股份、华泰股份、华泰股份、华泰股份、华泰股份、华泰股份、华泰股份、

华泰股份、华泰股份。 
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