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T_ReportAbstract  

四大板块引领反弹，大小盘股依次展开 
装备制造业板块走势分析 

 

报告关键点： 
 我们认为机械行业的反弹将在大盘股和中小盘股中依次展开 
 大盘股推荐南北车、中集、天地科技、郑煤机 
 中小盘股推荐杰瑞股份、新研股份、时代新材 

报告摘要： 

 我们认为机械行业的反弹将在大盘股和中小盘股中依次展开，我们依据调整幅

度、2012年市盈率、业绩稳定及成长性筛选个股，大盘股侧重于估值水平和业

绩的确定性，机会相对集中在铁路、煤机、海工、核电设备这四大板块。中小

盘股主要还是基于成长性，相对集中在油气开采设备、农业收获机械等板块。 

 

 大盘股整体调整比较充分。从2011年1月1日到2012年1月9日，中国南车、中国

北车、中集集团、天地科技、郑煤机、中国一重、二重重装的跌幅分别为42.8%、

39%、42.2%、39.7%、43.4%、46.4%、48%。基本上都在40%左右。 

 大盘股中有业绩支撑且估值较低的主要是铁路设备和煤矿机械。2012年市盈率，

中国南车、中国北车、中集集团、天地科技、郑煤机、中国一重、二重重装分

别为9、9、7、10、9、26、29倍。 

 由于我国动车组和城轨地铁将稳步增长，货车重载带来新增需求，预计中国南

车、中国北车的业绩在未来三年有望保持15%左右的平均增速。按照2012年18倍

PE，南车、北车的合理股价分别为在6.3、6.2元。 

 更新需求及机械化提升有利于煤机行业景气，煤机行业未来几年将有望保持20%

左右的稳定增长，天地科技尚有资产注入预期，郑煤机的估值也较低，总体上

估值修复动力较强。 

 

 大盘股主题型投资机会存在于海工和核电设备板块。 

 由于油价高企，加之政策助推，中集集团的海工订单情况在逐步好转，能源化

工设备也将受益于清洁能源气体的应用，但集装箱业务面临航运下滑的压力，

车辆业务也将受到宏观调控影响。海工板块中的振华重工、海油工程业绩也在

逐步复苏中。属于主题型投资机会。 

 我国稳步发展核电已经成为共识，恢复招标将对核电设备类公司股价形成触发

因素，一、二重的股价较之去年初分别有46%、48%的下滑，也存在主题类投资

机会。 

 

 中小盘成长股我们建议关注基于补跌后带来的机遇。 

 从2011年1月1日到2012年1月9日，杰瑞股份、新研股份、时代新材的跌幅分别

为9.2%、44.1%、63.1%。2012年市盈率分别为23、17、15倍。 

 杰瑞股份产品受页岩气煤层气双向拉动，国际国内需求将同步上升，未来三年

业绩复合增速为50%，我们按照2012年31倍PE估值，合理价格为88.66元，维持

“买入-A”的投资评级。 

 新研股份技术底蕴深厚，主导产品将分享高附加值收获机械的成长，公司未来3

年复合增长率预计为37%，按照2012年35倍PE估值，合理价格38.15元。维持 “买

入-A”投资评级。 

 时代新材的股价调整幅度为63%，是所覆盖公司中最高的，实际上公司的技术实

力雄厚，产品同心元化发展战略颇见成效，按2012年动态市盈率33倍计算，公

司合理股价约为20元左右，维持“增持-B”的投资评级。 

 风险提示：基本面因素变化导致盈利预测偏离预期值。 
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表 1 重点公司数据表 

 
数据来源：WIND  收盘价 1月 9日，区间 2011年 1月 1日至 2012 年 1月 9日 

子行业板块/
证券简称

收盘价

(元）

总市值

（亿元）

区间涨跌幅
（%）


2011PE 2012PE

船舶与海洋工
程设备

中集集团 13.07 347.98 -42.17 8.70 6.50
海油工程 5.79 225.20 -28.52 230.10 43.50
振华重工 4.87 213.81 -25.42 49.10 18.70
中国船舶 26.28 278.59 -37.46 10.07 9.24
广船国际 15.72 101.09 -20.85 15.03 12.32
核电设备
中国一重 3.17 207.25 -46.39 36.15 25.57
二重重装 6.48 109.51 -47.98 55.28 28.49
南风股份 23.7 44.56 -10.38 36.00 24.00
中核科技 18.22 38.81 -47.92 62.29 47.19
铁路设备
中国南车 4.29 507.94 -42.83 10.00 9.00
中国北车 4.29 356.07 -39.03 10.00 9.00
晋西车轴 10.61 32.07 -36.12 30.30 24.10
时代新材 10.67 55.20 -63.14 20.78 15.39
北方创业 16.1 27.89 11.14 24.17 18.18
晋亿实业 9.42 69.56 -30.71 29.00 22.00
天马股份 6.74 80.07 -48.78 13.42 11.58
博深工具 9.94 22.41 -30.11 18.00 14.00
煤矿设备
天地科技 15.59 157.71 -39.73 13.00 10.00
郑煤机 23.56 164.92 -43.43 11.00 9.00
山东矿机 12.79 34.15 -49.76 18.00 13.00
尤洛卡 23.7 24.49 -46.85 29.30 22.60
林州重机 10.9 45.15 -24.79 15.00 10.00
工程机械
三一重工 12.55 953.01 -12.76 10.15 7.83
中联重科 7.66 590.28 -28.42 7.84 6.16
徐工机械 14.2 292.91 -50.26 7.90 6.26
柳工 11.89 133.79 -51.07 7.76 6.47
山推股份 8.78 66.65 -51.18 8.08 6.19
厦工股份 8.3 64.72 -40.86 8.47 6.85
油气开采设备
杰瑞股份 64.51 148.14 -9.20 34.40 22.50
神开股份 9.84 25.73 -28.10 28.10 23.40
其他机械设备
杭氧股份 21.45 129.02 -6.94 19.00 13.00
陕鼓动力 10.95 179.45 -29.53 17.00 14.00
新研股份 27 24.35 -44.07 32.06 22.97
机器人 18.78 55.90 -28.37 25.00 17.00
巨轮股份 5.58 22.20 -37.83 12.00 10.00
豪迈科技 22.51 45.02 -4.38 16.00 13.00
机床工具
沈阳机床 6.44 35.13 -46.78 18.00 13.00
昆明机床 5.73 30.43 -41.61 21.30 15.72
秦川发展 7.43 25.91 -45.23 15.00 13.00
华东数控 10.79 27.78 -59.30 26.61 18.21
亚威股份 25.27 22.24 -33.82 21.54 15.91
日发数码 22.43 21.53 -24.98 21.44 17.22
数据分析
平均值 14.32 146.18 -35.15 26.25 16.00
最大值 64.51 953.01 11.14 230.10 47.19
最小值 3.17 21.53 -63.14 7.76 6.16
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T_KeyRP  

行业重点公司财务和估值汇总表   日期： 2012-01-10 

证券 

代码 

公司 

名称 

上次 

评级 

最新 

评级 

每股收益(元) 市盈率(X) ROE(%) 
现价 目标价 

首次推 

荐日期 

自推荐 

来涨幅 2010 2011E 2012E 2010 2011E 2012E 2010 2011E 2012E 

                 
000039 中集集团 买入-A 买入-A 1.50 2.01 2.39 9 7 6 16.0% 18.0% 18.0% 13.79 22.50 2011-04-26 -42% 

000410 沈阳机床 中性-A 增持-B 0.29 0.36 0.50 24 19 14 10.0% 11.0% 13.0% 6.83 7.20 2012-01-04 -1% 

000837 秦川发展 增持-A 增持-A 0.41 0.49 0.59 19 16 13 12.0% 13.0% 14.0% 7.84 12.00 2008-10-31 20% 

002009 天奇股份  增持-B 0.61 0.70 0.89 12 11 8 16.0% 16.0% 18.0% 7.52 18.20 2011-05-04 -54% 

002021 中捷股份 买入-A 买入-A 0.34 0.47 0.66 13 9 7 16.0% 18.0% 20.0% 4.37 10.20 2011-03-20 -31% 

002031 巨轮股份 买入-B 买入-B 0.34 0.45 0.58 17 13 10 12.0% 14.0% 16.0% 5.80 10.20 2011-02-27 -28% 

002073 软控股份 买入-A 买入-A 0.66 1.01 1.46 23 15 10 16.0% 20.0% 23.0% 15.09 25.00 2008-03-31 58% 

002158 汉钟精机 增持-B 增持-B 0.63 0.72 0.80 19 16 15 18.0% 18.0% 18.0% 11.80 12.24 2011-12-30 -29% 

002209 达意隆 增持-A 增持-A 0.31 0.45 0.59 25 17 13 10.0% 13.0% 15.0% 7.73 12.00 2011-12-30 -13% 

002282 博深工具 增持-A 增持-A 0.34 0.54 0.73 30 19 14 9.0% 13.0% 15.0% 10.26 15.00 2011-12-30 -16% 

002430 杭氧股份 买入-A 买入-A 0.83 1.15 1.67 27 19 13 18.0% 20.0% 22.0% 22.39 32.20 2011-08-22 -9% 

002499 科林环保 增持-B 增持-B 0.55 0.88 1.07 42 27 22 6.0% 10.0% 11.0% 23.34 30.00 2011-06-01 -16% 

002520 日发数码 增持-A 增持-A 1.08 1.27 1.56 21 18 15 13.0% 14.0% 15.0% 23.06 37.80 2012-01-04 0% 

002526 山东矿机 增持-B 增持-B 0.52 0.73 1.01 26 19 14 7.0% 11.0% 13.0% 13.69 18.30 2012-01-04 4% 

002535 林州重机 增持-A 买入-B 0.44 0.74 1.09 26 16 11 10.0% 14.0% 18.0% 11.50 17.70 2011-06-15 -25% 

002547 春兴精工  无- 0.66 0.91 1.24 26 19 14 8.0% 10.0% 12.0% 17.28 21.20 2011-01-27 -21% 

002559 亚威股份 买入-B 买入-B 1.23 1.64 2.09 21 16 13 9.0% 11.0% 12.0% 26.20 40.00 2011-05-10 -23% 

002595 豪迈科技 买入-B 增持-A 1.14 1.38 1.67 20 17 14 11.0% 12.0% 14.0% 22.92 30.00 2011-06-13 -3% 

002611 东方精工 无- 增持-A 0.55 0.74 0.97 27 20 16 10.0% 12.0% 14.0% 15.09 23.00 2011-11-24 -30% 

300004 南风股份 增持-A 增持-A 0.43 0.65 0.98 57 38 25 10.0% 13.0% 18.0% 24.50 30.00 2012-01-04 0% 

300024 机器人 买入-A 买入-A 0.51 0.73 0.91 38 26 21 12.0% 15.0% 16.0% 19.15 21.90 2011-12-30 -15% 

300126 锐奇股份  增持-A 0.43 0.59 0.79 26 19 14 8.0% 10.0% 11.0% 11.16 11.80 2011-12-29 -14% 

300152 燃控科技 增持-B 增持-B 0.78 1.04 1.43 26 20 14 6.0% 8.0% 10.0% 20.56 27.00 2011-12-06 -22% 

300154 瑞凌股份  增持-A 0.57 0.75 0.93 20 15 12 9.0% 12.0% 13.0% 11.29 18.20 2011-06-13 -24% 

300156 天立环保 买入-A 买入-A 0.74 1.55 2.40 27 13 8 8.0% 14.0% 19.0% 20.05 36.00 2011-06-09 -15% 

300171 东富龙 增持-A 增持-A 1.40 1.87 2.45 26 19 15 11.0% 14.0% 16.0% 36.38 60.00 2011-11-14 -20% 

300173 松德股份 无- 增持-B 0.49 0.59 0.77 23 20 15 7.0% 8.0% 9.0% 11.51 13.00 2011-01-18 -37% 

300195 长荣股份 买入-A 买入-A 1.11 1.56 1.97 23 16 13 11.0% 14.0% 15.0% 25.70 39.00 2011-09-15 -20% 

300257 开山股份 增持-A 增持-A 2.01 2.57 3.18 26 21 17 11.0% 12.0% 14.0% 52.99 61.70 2011-12-30 -18% 

300280 南通锻压  无- 0.48 0.63 0.74 20 16 13 9.0% 11.0% 12.0% 9.80 - 2011-12-15 -1% 

600582 天地科技 买入-B 买入-B 0.92 1.19 1.49 18 14 11 22.0% 23.0% 23.0% 16.58 25.00 2011-01-27 -36% 

600806 昆明机床 中性-A 中性-A 0.27 0.41 0.50 22 15 12 9.0% 13.0% 14.0% 6.05 9.60 2012-01-04 2% 

601002 晋亿实业 增持-A 中性-A 0.27 0.32 0.43 37 31 23 10.0% 10.0% 13.0% 9.90 10.00 2008-06-30 67% 

601100 恒立油缸 无- 无- 0.96 1.27 1.54 18 13 11 12.0% 14.0% 15.0% 17.03 - 2011-12-30 -17% 

601268 二重重装 买入-A 买入-A 0.18 0.35 0.62 38 20 11 5.0% 6.0% 9.0% 6.86 15.30 2011-08-31 -32% 

601369 陕鼓动力 增持-A 增持-A 0.55 0.65 0.76 21 17 15 16.0% 16.0% 17.0% 11.37 16.25 2011-08-22 -5% 

601717 郑煤机 增持-A 买入-B 1.72 2.10 2.69 15 12 9 20.0% 20.0% 22.0% 25.18 31.50 2010-12-13 -37% 

                 

000157 中联重科 买入-A 买入-A 1.00 1.29 1.59 8 6 5 21.0% 22.0% 22.0% 8.17 13.00 2010-02-22 25% 

000425 徐工机械 买入-A 增持-A 1.53 1.68 1.92 10 9 8 20.0% 18.0% 18.0% 15.03 15.30 2011-12-29 9% 

000528 柳工 买入-A 买入-A 1.44 1.65 1.82 9 8 7 16.0% 16.0% 15.0% 13.08 21.60 2011-12-30 -3% 

000680 山推股份 买入-A 买入-A 1.28 1.66 1.99 7 6 5 23.0% 24.0% 23.0% 9.42 20.55 2011-03-02 -57% 

000883 湖北能源 中性-A 中性-A 0.22 0.44 0.57 22 11 9 4.0% 6.0% 8.0% 4.94 7.00 2011-12-30 -17% 

300159 新研股份 买入-A 买入-A 0.81 1.09 1.55 35 26 18 8.0% 10.0% 12.0% 28.06 38.15 2011-05-16 -21% 

300210 森远股份 无- 增持-B 0.94 1.30 1.84 29 21 15 29.0% 30.0% 30.0% 27.49 28.20 2011-12-29 -4% 

600031 三一重工 买入-B 买入-B 1.31 1.70 2.14 10 8 6 47.0% 40.0% 36.0% 13.31 19.65 2011-03-04 -21% 

600320 振华重工 中性-A 中性-A 0.01 0.10 0.26 500 50 19 0.0% 3.0% 7.0% 5.00 6.00 2011-11-14 -18% 

600761 安徽合力 增持-A 增持-A 0.92 1.08 1.29 12 10 8 15.0% 16.0% 16.0% 10.69 13.80 2011-12-30 -3% 

600815 厦工股份 增持-A 增持-A 1.17 1.49 1.88 7 6 5 24.0% 24.0% 24.0% 8.75 17.55 2009-11-17 23% 

601299 中国北车 买入-B 买入-B 0.33 0.42 0.48 13 11 9 9.0% 10.0% 10.0% 4.45 6.20 2011-03-23 -46% 

601766 中国南车 买入-B 买入-B 0.33 0.41 0.48 14 11 9 18.0% 14.0% 15.0% 4.50 6.30 2011-03-30 -45% 
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或者相关影响因素进行分析，形成证券估值、投资评级等投资分析意见，制作证券研究报告，并向本公司的客户

发布。 
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T_Disclaimer 

本报告仅供安信证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因为任何机构或个人接收

到本报告而视其为本公司的当然客户。 

本报告基于已公开的资料或信息撰写，但本公司不保证该等信息及资料的完整性、准确性。本报告所载的信

息、资料、建议及推测仅反映本公司于本报告发布当日的判断，本报告中的证券或投资标的价格、价值及投资带

来的收入可能会波动。在不同时期，本公司可能撰写并发布与本报告所载资料、建议及推测不一致的报告。本公

司不保证本报告所含信息及资料保持在最新状态，本公司将随时补充、更新和修订有关信息及资料，但不保证及

时公开发布。同时，本公司有权对本报告所含信息在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的

更新或修改。任何有关本报告的摘要或节选都不代表本报告正式完整的观点，一切须以本公司向客户发布的本报

告完整版本为准，如有需要，客户可以向本公司投资顾问进一步咨询。 

在法律许可的情况下，本公司及所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券或期权并进行证券

或期权交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务，提请客户充分

注意。客户不应将本报告为作出其投资决策的惟一参考因素，亦不应认为本报告可以取代客户自身的投资判断与

决策。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的投资建议，无论是否已经明示或暗示，

本报告不能作为道义的、责任的和法律的依据或者凭证。在任何情况下，本公司亦不对任何人因使用本报告中的

任何内容所引致的任何损失负任何责任。 

本报告版权仅为本公司所有，未经事先书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发表、转发

或引用本报告的任何部分。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“安信

证券股份有限公司研究中心”，且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。 

安信证券股份有限公司对本声明条款具有惟一修改权和最终解释权。 
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公司评级体系 
 

收益评级： 

买入 — 未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 15%以上； 

增持 — 未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 5%至 15%； 

中性 — 未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 — 未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 5%至 15%； 

卖出 — 未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 15%以上； 
 

风险评级： 

A  — 正常风险，未来 6 个月投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B  — 较高风险，未来 6 个月投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 
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