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保障房对工程机械的影响点评 

报告要点 
据报道，中国住房和城乡建设部要求，各地今年 1000 万套保障性安居工程建设必须在 11 月末以前全面开工。目前各

地保障房的整体开工率仅约为三成，资金短缺是最大障碍。（信息来源：中国新闻网） 

我们对此有以下点评： 

1. 此次关于开工时间的规定未超市场预期，预计建设开工将平稳推进； 

2. 整体来看，保障性住房的开工对工程机械销量的拉动作用不显著； 

3. 维持此前的工程机械行业观点，建议谨慎。 
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据报道，中国住房和城乡建设部要求，各地今年 1000 万套保障性安居工程建设必须在 11 月末以前全面开工。目前各

地保障房的整体开工率仅约为三成，资金短缺是最大障碍。（信息来源：中国新闻网） 

 

我们对此有以下点评： 

第一，此次关于开工时间的规定未超市场预期，预计保障房开工将平稳推进 

从草根调研发现，当前保障房开工率确实不尽如人意，全国整体的开工率约 30%，其中重庆是最高的，达 40%以上。

而且一些开工后的项目没有持续开工，完工时间存在不确定性。 

此次住房和城乡建设部对开工时间做出规定，意在促使地方政府尽快开工，但本次的规定并未超市场预期（之前的市

场预期为：1000 万套保障性住房的全面开工时间为 10 月底前）。 

另一方面，根据长江证券房地产研究小组的观点，预计下半年保障性住房建设的开工速度将呈现平稳态势，出现某一

月份或某一季度集中开工情况的概率很小。 

 

第二，整体来看，保障性住房的开工对工程机械销量的拉动作用不显著 

未来半年保障房开工为平稳推进，预计其不会对市场需求产生重大影响。主要原因是： 

 在工程机械传统的需求淡季，因为其它施工项目不多，部分工程机械处于闲置状态，可转移到保障房建设项目，

而且10年和11年上半年工程机械保有量已大幅增加，因此估计该时期工程机械销量不太可能出现显著增长，具

体说，6、7二个月份出现需求增长的概率较小 

 在工程机械的需求旺季（9 月份），受其他固投项目开工和保障房开工影响的双重叠加，工程机械需求可能出现

增长，预计保障房开工将直接拉动三类工程机械的需求：混凝土机械 、大型挖掘机和装载机（其他机型需求为

间接拉动），受益程度从大到小依次为：混凝土机械 > 大型挖掘机 > 装载机。 

从保障房建设的流程来看，具体的拉动情况为： 

 建设前期主要拉动装载机和挖掘机需求。保障房建设的前期工程一般为基建类项目，装载机适用于砂石厂工作，

需求量较大，但由于装载机保有量较大，且大多数需求是设备的更新需求，因此总体来看，保障房对装载机的影

响不大。草根调研的情况也可印证此观点：1-5 月重庆地区装载机销量同比增速约为 15%，未明显高于其它省市

销量的增长速度。此外，大挖适用于土石方作业，存在一定需求，但大挖主要由国外公司生产，不会对国产主机

厂销量的产生大的拉动。 

 房屋建筑阶段主要拉动混凝土机械。 

综上，我们认为，下半年保障房的开工将不会对工程机械的销量产生明显的推动作用。 

 

第三，维持此前的工程机械行业观点，建议谨慎 

我们此前的行业观点主要为： 

 一季度行业高增长透支了未来需求。一季度销量的高速增长是各种因素叠加的结果，如主机厂激进的考核政策、

展会营销、融资销售的宽松； 

 主机厂面临去库存、应收帐款占比高企、现金流偏紧的压力，短期内销售与利润或难以高增长。特别是，库存高

企和需求的疲弱，可能引发主机厂进行直接或间接的“价格战”，导致利润增速低于销量收入增速。 
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 若调控政策不变，行业曙光最早出现在 8、9 月份，股价反弹幅度或不大。股价反弹的逻辑是 8、9 月份销量增速

可能出现复苏，复苏主要原因是（1）9 月份是工程机械的传统需求高峰；（2）水利投资资金到位、汛期和农忙结

束，水利投资或拉动销售；（3）铁路基建的逐渐恢复开工；（4）保障房的陆续开工。但如果紧缩政策没有放松，

预计反弹幅度不会太大。 

我们维持以上行业观点，建议对工程机械行业继续保持谨慎态度。后续建议关注两个方面：政策面的变化（紧缩预

期是否有松动迹象）、行业销售数据的变化。 
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