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投资要点： 
 PMI 指数持续回落 

2 月份 PMI 指数和 PMI 新订单指数分别为 52.2 和 54.3，分别较上个月减少 0.7 和 0.6 个

百分点，均延续了 1 月份的下降趋势，显示宏观经济虽仍处于扩张状态，但增速已明显

放缓。此外，PMI 购进价格指数较上个月上涨了 0.8 个百分点，PMI 新出口订单指数小

幅上涨了 0.2 个百分点，显示生产成本压力持续增长，而出口状况则有所恢复。2 月份

PMI 产成品库存指数和 PMI 原材料库存指数分别为 46.4 和 49.5，分别较上个月大幅减

少 1.5 和 2.5 个百分点，显示制造业自 2010 年 10 月份以后再度进入一个去库存周期。 

 主要原材料价格涨跌互现 
1 月份，全部工业品 PPI 为 6.64，较上个月上升了 0.71；机械工业 PPI 为 1.20，较上个

月上涨了 0.57；黑色金属材料类指数为 14.47，较上个月大幅上升了 3.27；而燃料、动

力类价格指数为 8.74，较上个月下降了 0.40，成为主要原材料中唯一下降的价格指数。

 市场表现 
中信一级分类机械行业 2 月份的表现弱于大盘，呈现出近乎“几”字型的走势，尽管月

中一度出现大幅回调，但在最后一周的上涨带动下最终以 6.31%的月度涨幅收官，在中

信一级行业涨跌幅排名中居于第 19 位，强于上证综指 4.10%的月涨幅，弱于深证成指

7.57%的月涨幅。与大盘同步的波动态势、不尽人意的涨跌幅排名均表明，在市场情绪起

伏、热点转移以及风格转换的背景下，机械行业近期难以出现 2010 年末“一骑绝尘”领

涨大盘的走势，投资机会逐渐由把握“整体性”行情向甄选个股价值转移。 

同时，在波澜起伏的行情走势中，机械行业整体市盈率仍保持了高位运行态势，2 月平均

整体市盈率为 43.80，高于上证 A 股平均 38.64 和深证 A 股平均 35.87 的整体市盈率。

尽管行业整体市盈率相对大盘变动较为平稳，两者差距未出现明显扩大的趋势，但以行

业中“估值修复”为主题的投资机会的出现概率不断降低，行业面临较大的回调风险。 

2 月机械各子行业的表现较上月出现明显变化，之前强势领涨行业的“铁路交通设备”成

为本月行业中唯一出现回调的板块，月度跌幅达 8.81%；而之前相对沉寂的“仪器仪表”、

“工程机械”和“纺织服装机械”板块成为带动行业上涨的主力。在公司年报和快报密

集出台的时段，业绩驱动成为行业的主要投资主题。2 月机械行业 14 个三级子行业中 13

个子行业上涨，其中 10 个子行业涨幅超越行业。而市盈率变动情况与涨跌幅基本一致，

除“铁路交通设备”板块的市盈率有所降低外，其它板块均较上月上涨，其中“仪器仪

表”板块估值水平最高，而“船舶制造”板块估值提升幅度最大。 

从 2 月份的市场表现来看，机械行业一度呈现“主题投资”与“业绩投资”双轮交替驱

动的特征。在宏观环境趋紧、政策导向不明朗、以及估值偏高的背景下，预计 3 月份机

械行业仍难以出现整体超越大盘的表现，暂时给予中性评级。 

主题投资热度减退 业绩渐成价值支撑 
――机械行业 3 月份月报

分析师：任宪功                     SAC NO：S1150511010012               2011 年 3 月 5 日 
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1. PMI 指数持续回落 

2 月份 PMI 指数和 PMI 新订单指数分别为 52.2 和 54.3，分别较上个月减少 0.7

和 0.6 个百分点，均延续了 1 月份的下降趋势，显示宏观经济虽仍处于扩张状态，

但增速已明显放缓。 

此外，PMI 购进价格指数较上个月上涨了 0.8 个百分点，PMI 新出口订单指数小

幅上涨了 0.2 个百分点，显示生产成本压力持续增长，而出口状况则有所恢复。 

2 月份 PMI 产成品库存指数和 PMI 原材料库存指数分别为 46.4 和 49.5，分别较

上个月大幅减少 1.5 和 2.5 个百分点，显示制造业自 2010 年 10 月份以后再度进

入一个去库存周期。 

图 1：PMI 及新订单指数持续回落 
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资料来源：Wind，渤海证券研究所 

图 2：成本压力持续增长 出口止跌回升 
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资料来源：Wind，渤海证券研究所 

图 3：制造业再度进入去库存周期 
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资料来源：Wind，渤海证券研究所 

2.主要原材料价格涨跌互现 

1 月份，全部工业品 PPI 为 6.64，较上个月上升了 0.71；机械工业 PPI 为 1.20，

较上个月上涨了 0.57；黑色金属材料类指数为 14.47，较上个月大幅上升了 3.27；

而燃料、动力类价格指数为 8.74，较上个月下降了 0.40，成为主要原材料中唯一

下降的价格指数。 

图 4：行业 PPI 与原材料价格指数 
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资料来源：Wind，渤海证券研究所 

3.市场表现 

中信一级分类机械行业 2 月份的表现弱于大盘，呈现出近乎“几”字型的走势，

尽管月中一度出现大幅回调，但在最后一周的上涨带动下最终以 6.31%的月度涨

幅收官，在中信一级行业涨跌幅排名中居于第 19 位，强于上证综指 4.10%的月

涨幅，弱于深证成指 7.57%的月涨幅。与大盘同步的波动态势、不尽人意的涨跌

幅排名均表明，在市场情绪起伏、热点转移以及风格转换的背景下，机械行业近

期难以出现 2010 年末“一骑绝尘”领涨大盘的走势，投资机会逐渐由把握“整

体性”行情向甄选个股价值转移。 

同时，在波澜起伏的行情走势中，机械行业整体市盈率仍保持了高位运行态势，

2 月平均整体市盈率为 43.80，高于上证 A 股平均 38.64 和深证 A 股平均 35.87

的整体市盈率。尽管行业整体市盈率相对大盘变动较为平稳，两者差距未出现明

显扩大的趋势，但以行业中“估值修复”为主题的投资机会的出现概率不断降低，

行业面临较大的回调风险。 

图 5：市场各中信一级行业 2 月涨跌幅 
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资料来源：Wind，渤海证券研究所 

图 6：机械行业（中信）2 月行情走势 
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资料来源：Wind，渤海证券研究所 

图 7：机械行业（中信）2 月市盈率走势 

32

34

36

38

40

42

44

46

上证A股

深证A股

CS机械

 



                                                          机械行业月报 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                                              8 of 12 

资料来源：Wind，渤海证券研究所 

2 月机械各子行业的表现较上月出现明显变化，之前强势领涨行业的“铁路交通

设备”成为本月行业中唯一出现回调的板块，月度跌幅达 8.81%；而之前相对沉

寂的“仪器仪表”、“工程机械”和“纺织服装机械”板块成为带动行业上涨的主

力。在公司年报和快报密集出台的时段，业绩驱动成为行业的主要投资主题。2

月机械行业 14 个三级子行业中 13 个子行业上涨，其中 10 个子行业涨幅超越行

业。而市盈率变动情况与涨跌幅基本一致，除“铁路交通设备”板块的市盈率有

所降低外，其它板块均较上月上涨，其中“仪器仪表”板块估值水平最高，而“船

舶制造”板块估值提升幅度最大。 

从 2 月份的市场表现来看，机械行业一度呈现“主题投资”与“业绩投资”双轮

交替驱动的特征。在宏观环境趋紧、政策导向不明朗、以及估值偏高的背景下，

预计 3 月份机械行业仍难以出现整体超越大盘的表现，暂时给予中性评级。 

图 8：中信机械三级子行业 2 月涨跌幅 
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资料来源：Wind，渤海证券研究所 

图 9：中信机械三级子行业 2 月市盈率变动 
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表 1：2 月份涨幅居前的主要机械行业股票 
 证券代码 证券简称 月涨跌金额（元） 月涨跌幅（%） 

1 002058.SZ 威尔泰 5.9 35.61 

2 002131.SZ 利欧股份 5.61 34.42 

3 002011.SZ 盾安环境 6.07 27.04 

4 000595.SZ 西北轴承 2.35 21.80 

5 000680.SZ 山推股份 3.91 21.65 

6 600848.SH 自仪股份 2.43 21.19 

7 002342.SZ 巨力索具 3.6 20.94 

8 300008.SZ 上海佳豪 6.49 20.78 

9 002490.SZ 山东墨龙 4.19 20.66 

10 600992.SH 贵绳股份 1.84 18.95 

资料来源：Wind，渤海证券研究所 

表 2：2 月份跌幅居前的主要机械行业股票 
 证券代码 证券简称 月涨跌金额（元） 月涨跌幅（%） 

1 601299.SH 中国北车 -1.34 -13.94  

2 601766.SH 中国南车 -0.91 -10.03  

3 600243.SH 青海华鼎 -0.59 -4.90  

4 600169.SH 太原重工 -1.34 -4.82  

5 002532.SZ 新界泵业 -1.57 -3.50  

6 600967.SH 北方创业 -0.58 -3.41  

7 601106.SH 中国一重 -0.21 -2.86  
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8 601002.SH 晋亿实业 -0.65 -2.47  

9 002046.SZ 轴研科技 -0.72 -2.32  

10 300021.SZ 大禹节水 -0.51 -2.12  

资料来源：Wind，渤海证券研究所 
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投资评级说明 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

强烈推荐 未来 6 个月内绝对收益率＞50% 
推荐 未来 6 个月内绝对收益率＞30% 
持有 未来 6 个月内绝对收益率＞10% 
回避 未来 6 个月内绝对收益率＜10% 

行业评级标准 
看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 
中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 
看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 
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