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行业基本资料 
上市公司家数 167 
总市值（亿元） 15847 
占 A 股比例（%） 3.27% 
平均市盈率（倍） 110.53 

 
行业表现 
（%） 1M 3M 6M 
机械设备 -12.67 -14.68 -11.15 
上证综合指数 -8.09 -3.88 -3.25 
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相关报告 
《机械行业-2011 年 2 季度机械行业策略报

告-装备产品持续热销》2011-3-28 
《机械设备 -核电新措施的重大影响》

2011-3-17 
《机械设备-日本地震对中国机械行业影响

较小》2011-3-14  

行业 中性 

工程机械正常回落 

投资要点： 

 工程机械从火爆向正常回归  4 月份各类工程机械显著回落，环比回
落幅度比较大，挖掘机环比下降了 38%，装载机环比下降了 28%，推
土机环比下降了 32%。同比增幅下降很大，推土机同比增幅从 3 月份
的 66%下降到 4 月份 1.19%，装载机同比增幅从 3 月份的 37.17%下
降到 4 月份的-2.5%。主要原因是 3 月份的超预期爆发增长已经部分
预支了市场对工程机械的需求，同时信用销售条件也略显宽松。 

 工程机械 5月份很可能仍然环比下降  正常来讲2季度是销售旺季，4、
5、6 月份应该是持续高位运行，但是 2011 年比较特殊，销售旺季提
前爆发，而且火爆异常，远超市场预期，这种特别火爆的销售势必无
法持续，所以 4 月份销售开始出现疲态，我们认为 1 季度特别火爆主
要原因是 3 月份的超预期爆发增长已经部分预支了市场对工程机械的
需求，同时信用销售条件也略显宽松，导致了 4 月回落幅度略显过快，
市场需求有所下调，我们认为 5 月份工程机械环比继续下降，当然工
程机械市场估值已经有较大回落，减缓了销售下滑对估值的压力，我
们认为 10 倍左右动态 PE 值得关注。 总体而言我们认为工程机械的
机会出现要等到 7 月份以后。 

 证券市场融资创新高刺激机床等设备的繁荣  2010 年 1-12 月证券市
场直接融资约 9886 亿，同比增长 73%，刺激企业扩大再生产，购置
机床，因此我们认为各主流机床设备订单将比 2010 年有较明显的增
长。正如我们 2 年度策略预期的那样，机床板块在 1 季度末估值过高，
2 季度开始回落，目前估值已经得到部分修复，但离合理估值底线还有
一小段的距离，投资者可开始关注。 

 冶金设备行业结构调整、产业升级  因日本地震导致的核泄漏事故导
致中国调整核电发展中长期规划，对核电建设持更为谨慎的态度，请
密切关注十二五规划核电部分。 

 煤炭机械继续保持稳定增长态势 煤机行业预计未来3-5年复合增长率
可达到 22%。产能扩张较快，行业发展值得关注，但短期内主流煤机
行业受压，投资者需谨慎。 

 投资建议  推荐巨轮股份、三一重工、山推股份等。 

风险提示：由于通货膨胀屡创新高，中央屡屡出台严厉的房地产调控措施
和温和紧缩的货币政策，有可能导致宏观经济回落，投资规模下滑。 

  
股票代码 股票名称 10EPS 11EPS 12EPS 13EPS 10PE 11PE 12PE 13PE 投资评级 
002031 巨轮股份 0.40 0.60 0.85 1.12 30.52 20.35 14.38 10.90 强烈推荐 
600031 三一重工 0.74 1.19 1.40 1.59 22.46 13.91 11.86 10.45 推荐 
000837 秦川发展 0.31 0.38 0.43 0.46 38.78 31.20 27.48 25.94 中性 
600806 昆明机床 0.34 0.38 0.44 0.51 31.00 27.51 23.83 20.55 中性 
300004 南风股份 0.33 0.47 0.76 1.04 68.43 48.37 29.76 21.83 中性 
000157 中联重科 0.79 1.01 1.22 1.39 17.42 13.47 11.20 9.80 中性 
000680 山推股份 1.11 1.60 2.01 2.12 16.65 11.62 0.09 8.77 推荐 
601717 郑煤机 1.26 1.76 2.21 2.68 27.35 19.56 15.60 12.85 中性 
601106 中国一重 0.12 0.18 0.20 0.20 42.05 28.03 25.55 26.00 中性 
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图表 3：起重机销量 图表 4：装载机销量 

中国汽车起重机销量
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资料来源： 工程机械协会  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                        
 

投资评级定义 

图表 1：推土机销量 图表 2、挖掘机销量 
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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 

李勤，中投证券研究所机械行业分析师，工学学士、经济学硕士，9 年证券行业从业经验。 
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