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图表 1. 近年来机械工业主要指标(同
比增速) 
 “十五” 

(2001-2005) 
2006
年 

2007
年 

2008
年 

2009
年 

2010 年
1-11 月 

总产值 23.71 32.50 33.99 23.43 16.07 33.8 
实现利
润 

32.31 42.20 50.64 16.42 22.80 52.7 

出口创
汇 

23.21 31.00 40.90 25.70 (21.86) 38.9 

资料来源：中国机械工业联合会 

 
图表 2. 机械行业各子行业表现 
行业 2009 年 

增速 
2010 年 

1-10 月份增速
比上一年

增减 
 (%) (%) 百分点 
全国机械
工业 

16.07 32.82 16.75 

农机 21.41 23.89 2.48 
内燃机 11.42 35.49 24.07 
工程机械 24.65 50.3 25.65 
仪器仪表 7.09 31.53 24.44 
石化通用 11.59 28.31 16.72 
重型矿山 11.84 22.3 10.46 
机床 16.48 41.59 25.11 
电工 11.4 29.97 18.57 
基础件 14.55 35.81 21.26 
汽车 26.25 37.83 11.58 
资料来源：中国机械工业联合会 

 
图表 3. 2010年 1-10月主要机械产品产
量及增速 

产品名称 产量 同比增长% 
发电机组 
其中：风电 

9677.9 万千瓦 
9809.8 万千瓦 

5.87 
53.91 

大中型拖拉机 32.71 万台 4.5 
内燃机 10.57 亿千瓦 38.87 
挖掘机 15.15 万台 65.54 
装载机 18.14 万台 50.27 
泵 6538.1 万台 16.72 
风机 1128.1 万台 42.01 
金属冶炼设备 57.55 万吨 6.18 
金属轧制设备 41.48 万吨 (7.1) 
数控机床 17.88 万台 66.85 
资料来源：中国机械工业联合会 
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机械工业 2010 年回顾与“十二五”展望 
 许民乐,CFA 
2010 年回顾：保持高速增长 

机械工业总量跃居全球第一 

2010 年 1-11 月机械工业(包括汽车、电力设备和通用设备等，
下同)完成工业总产值 12.9 万亿元，同比增长 33.76%；全年工
业总产值预计突破 14 万亿元，同比增长 32%左右。机械工业
经济总量超过美国，越居世界第一位。 

2010 年 1-11 月机械工业实现利润总额 8,893.93 亿元，同比增
长 52.74%。其中工程机械、汽车增幅超 90%；机床、仪表、
工程机械、内燃机行业增幅 60-75%；石化通用、重型矿山、
电工行业增幅在 35-45%。 

2009 年下半年以来受政策拉动和内需推动的影响，机械工业
企稳回升，2010 年则保持了强劲增长的势头。 

汽车、工程机械等子行业保持高增速 

在我们统计的机械行业的 11 个子行业中，2010 年 1-10 月年
工业总产值增速全部超过 20%，其中工程机械增速超过 50%。 

2010 年 1-10 月，受税收优惠和汽车下乡政策推动，汽车产销
量分别为 1,462 万辆和 1,467 万辆，分别同比增长 34.5%和
34.8%，跃居世界第一。 

工程机械在 2010 年也保持了较高的增速，受国家固定资产投
资拉动以及房地产开工率上升的推动，挖掘机、装载机的产
销量保持了 50%以上的增长。 

固定资产投资保持增长、进出口上升强劲 

2010 年 1-10 月份，机械工业累计完成固定资产总投资 1.49 万
亿元，同比增长 29.8%，开工项目、投资增速趋缓，与去年
同期相比下降 29.86%。 

2010 年 1-9 月份机械工业进出口总额 3,734.35 亿美元，同比增
长 38.9%，其中：出口 1,882.63 亿美元，同比上升 34.33%；进
口 1,851.72 亿美元，同比上升 43.84%。 
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2011 年行业增长的挑战 

1. 机械产品出口形势不容乐观，外贸顺差逐步减少，国际
贸易保护加剧、人民币汇率呈上升趋势； 

2. 海峡两岸经济合作协议(ECFA)正式生效，2011 年 1 月 1
日起机床工具等 37 种产品分三阶段 2 年内降低进口关税
为零，将对国内机床行业产生较大的冲击； 

3. 汽车消费透支未来市场，消费刺激政策逐步退出； 

4. 2011 年成本推动型的钢材价格上涨推高机械行业成本； 

5. 存款准备金率、利率上调，影响机械产品市场需求； 

6. 部分下游行业产能过剩，需求下降。 

 

十二五期间机械工业的面临的任务 

1、能源和电力装备 

我国 2009 年能源总消耗 30.66 亿吨标煤，2010 年预计消耗 32
亿吨标煤，2015 年预计消耗 40 亿吨标煤，2020 年预计消耗
50 亿吨标煤。2020 年之前实现我国节能减排两个承诺目标尚
须付出很大努力。 

图表 4. 2009 年能源消费构成 
煤 石油 天然气 水电 核电 

70.4% 17.9% 3.9% 6.4% 1.30% 
资料来源：国家统计局 

 

改善能源结构，将为装备工业提供新的发展机遇 

电力工业 2010 年装机预计达到 9.5-9.6 亿千瓦，2015 年规划达
到 14-14.3 亿千瓦。2020 年达到 17-18 亿千瓦，其中水电 3.8
亿千瓦，核电 7,000-8,000 万千瓦，风电 1.5-2 亿千瓦，相关装
备市场前景看好。煤电未来十年发展空间 4-4.5 亿千瓦，发电
设备产能过剩。 

能源出口成套前景看好 

上海电气 (601727.SS/人民币 8.07，未有评级)、哈电分别与印
度签订 66 万千瓦超超临界火电机组 36 套 82 亿美元和 16 套
35 亿美元大单，中国水电公司手持 200 亿美元水电订货合同。
核电已与多国有出口意向。 

 



 

2011 年 1 月 18 日 (星期二) 中银国际证券有限责任公司——璞玉共精金 53 

常规火电增长空间有限 

超临界、超超临界是主力军，但增长空间有限，重点发展清
洁高效发电机组。火电产品发展重点为：热加工薄弱环节，
大型铸锻件，优质中小型铸锻件；5-12 万千瓦工业拖动汽轮
机；2-6 万千瓦高速变频电机；超临界、超超临界火电机组
配套泵、阀、送引风机等关键辅机；调速型大功率液力耦合
器；电动、启动执行机构；自动控制系统；及海水淡化设备。 

大力发展核电是调整能源结构，实现减排目标的重要选择。 

我国核电的发展目标是到 2020 年达到 7,000-8,000 万千瓦。目
前三代核电还有一些技术问题没有解决，在未来几年发展
中，将会以二代改进技术为主，预计会引进美国技术。主要
开发高温气冷堆和快堆四代核电。 

我国核电装备布局规划基本形成。除核岛主泵尚需与国外合
作，核级仪控、核级仪表需进口之外，压力容器等已实现国
产化。国产化难度较大的大型铸锻件已掌握技术，核电关键
设备已形成生产能力。目前核一级泵还需进口，二级三级都
可以国产。二代改进型百万千瓦核电机组设备国产化率可达    
80%以上。 

核电发展还存在薄弱环节。中小铸锻件极缺，主要缺乏核级
泵阀铸锻件。应急柴油发电机组正在研发。核燃料、乏燃料
储运设备尚未开发。 

AP1000 技术路线正在消化吸收，进展情况并不是太好。桃花
江、咸宁之外的后续机组进展缓慢。CAP1400 正在进行攻关，
预计 2015 年以后投产。 

风电总装厂产能过剩 

风电与太阳能发电预计 2020 年达到 1.5-2 亿千瓦。总装厂产
能过剩、竞争加剧、利润空间减少、产品质量、电网制约诸
多问题解决尚待时日。配套设备和部件专业化产业链逐步形
成。09 年制造商前十家产量占内资制造商的 92%。 

2、石油天然气长输管线装备 

目前我国石油天然气进口有四大通道：即中亚、中俄、中缅、
中哈。我国石油天然气供应对外依存度不断提高。需要重点
关注的关键设备包括长输管线压缩机、高速变频电机、工业
燃气轮机、大口径全焊接管线阀门、施工机械。 
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3、天然气液化装备将向大型化和小型化发展 

“十二五”期间，我国将要重点发展的是小型天然气液化装
置和大型天然气液化及储运设备。目前需要解决的工艺与关
键设备是：天然气净化设备、液化天然气接收站和关键设备、
页岩气开发技术，水平井技术，压裂开采技术。 

4、石油化工企业将会保持增长，产业集中度将会提高 

石油化工产业将会保持稳定高速增长。相比于石油和钢铁，
石油化工的出口是比较高的。未来五年到十年当中要建设和
改造 30 个大规模的石油炼厂。石化产业的关键设备包括：加
氢反应器、特种超限大型反应器、高压换热器、大型离心压
缩机、6-10 万千瓦工业汽轮机、大功率高速电机、激冷水泵、
激冷油泵、加氢进料泵、塔底泵、加氢料浆阀门、挤压造粒
机等。 

5、煤炭基建设备将会持续增长 

按照规划，中国 2015 年煤炭开采量预计达到 38-40 亿吨，形
成 10 个 1 亿吨级、10 个 5,000 万吨级特大型煤炭企业，鼓励
煤电运一体化经营。这对煤炭基建行业的刺激将会持续。发
展重点将在 1,000-2,000万吨大型露天矿设备和 500-600万吨大
型洗选煤设备。 

6、钢铁工业成套装备产能过剩，未来五年新建项目少 
未来五年钢铁工业的大项目并不多，武钢和宝钢各有一个，
分别是防城港项目和湛江项目。 

机械工业要调整产品结构，满足重大装备、汽车、军工、输
气管 线、家电钢材需求，发展大型薄板冷热连轧、中厚板连
轧；发展电炉炼钢，余热利用，粉尘、CO2、SO2 及其他有
害气体排放及综合利用(实现零排放)。 

对上市公司的影响 

基于我们对机械行业 2010 年的回顾和“十二五”期间行业的
展望，我们看好在“十二五”期间符合产业政策和节能减排
要求、能保持较高增速的子行业在资本市场的表现。主要包
括：下游需求强劲的通用石化行业，如山东墨龙(002490.SZ/
人民币 20.43，未有评级)、杰瑞股份(002353.SZ/人民币 125.6，
买入)等；受下游煤炭行业特大型煤矿建设对煤炭设备的投资
拉动的煤炭机械行业，如天地科技(600582.SS/人民币 21.41，
买入)、郑煤机(601717.SS/人民币 37.04，买入)等以及和核电、
节能减排、环保相关的仪器仪表行业，如中国一重(601106.SS/
人民币 5.96，买入)、二重重装(601268.SS/人民币 12.29，未有
评级)和江苏神通(002438.SZ/人民币 34.61，未有评级)等。 
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披露声明 

本报告准确表述了分析员的个人观点。每位分析员声明，不论个人或他/她的有联系者都没有担
任该分析员在本报告内评论的上市法团的高级人员，也不拥有与该上市法团有关的任何财务权
益。本报告涉及的上市法团或其它第三方都没有或同意向分析员或中银国际集团提供与本报告
有关的任何补偿或其它利益。中银国际集团的成员个别及共同地确认：(i)他们不拥有相等于或
高于上市法团市场资本值的 1%的财务权益；(ii)他们不涉及有关上市法团证券的做市活动；(iii)
他们的雇员或其有联系的个人都没有担任有关上市法团的高级人员；及(iv) 他们与有关上市法团
之间在过去 12个月内不存在投资银行业务关系。 
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