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  市场对行业下滑预期反应过度， 

估值修复依然存在   

基本数据 
一周回顾: 

进出口及上下游情况：上下游：运输方面 1～2 月铁路客运量合计为 3.2 亿人次，同比增长

4.3%，增速较去年同期下滑。1 月份，中国航空客运市场指数同比增长 14.1%。1 月份，全国 LNG

到岸进口价同比大幅上升 95.1%。进出口方面：1 月份，全国数控机床进口额 3.7 亿美元，同比

下滑 0.8%。加工中心进口额为 2.83 亿美元，同比下滑 24.3%。2 月，全国金属加工机床进口金额

11.3 亿美元，同比增长 51.7%。1～2 月合计进口 2 亿美金，合计同比增长 13.1%。2 月份，全国

集装箱出口量为 15 万箱，同比下滑 11.8%。1～2 月份合计同比下滑 31.1%。 

国际方面：美国：2 月份，美国从中国进口的通用机械及零部件金额为 14.6 亿美元，同比

增长 21.6%。美国从中国进口的机械及交运设备金额达 1.62 亿美元，同比增长 7.5%。美国出口

到中国的机械及运输设备金额为 24 亿美元，同比增长 1.6%。日本：1 月份，1 月份，日本机械行

业对华出口额为 1518 亿日元，同比下滑 31%。其中，金属加工机械对华出口额为 283 亿日元，同

比增长 41%。工程机械出口额为 61 亿日元，同比下滑 56%。动力机械出口额为 214 亿日元，同比

下滑 34.7%。 

固定资产投资方面：上周，国家统计局公布了主要机械行业 1至 2 月份主要下游固定资产投

资的数据。1 至 2 月份，采矿业固定资产投资完成额 456 亿元，同比增长 23%。其中，煤炭开采

和洗选业固定资产投资 167 亿元，同比增长 23.2%，去年同期增速为 30%。石油和天然气固定资

产投资完成额 100 亿元，同比下滑 7%。电力、热力固定资产投资 773 亿元，同比增长 14.6%。电

力、热力固定资产投资 773 亿元，同比增长 14.6%。交通运输、仓储和邮政业固定资产投资额 1838

亿元，同比下滑 10.3%。建筑业固定资产投资额 258 亿元，同比增长 128.9% 

机械价格指数方面：2 月份，机电价格指数继续下滑，为 100.8，2011 年同期为 104.2。2

月份，机床价格指数为 102.6，较 1 月略微下滑。交流电机价格指数为 100.8。 

 

核心观点： 

2 月份以来，机械行业主要低估值品种均获得了良好的估值回报。从国际对华出口数据方面

来看，基本反映了机械行业需求下滑的预期。另外，1 至 2 月份的主要下游固定资产投资额来看，

增速较去年也有所下滑。但电力和建筑业的固定资产投资增速超出市场预期，煤炭采掘固定资产

投资增速较去年同期下滑程度基本符合市场预期。但部分机机械行业个股对行业下滑的反映依然

过度，个股估值修复潜力依然存在，同时个股波动性依然处于历史较低位置，值得关注。 

本周，我们依旧看好国防军工板块个度的估值上升，近期国防军工板块估值修复明显符合我

们在 2012 投资策略的预期。维持国防军工个股的推荐。 

在机械行业方面，我们推荐并调入：天地科技、时代新材、方正电机、江特点击，维持上月

沈阳机床、轴研科技和北方股份的推荐评级。 

国防军工方面，我们看好航天科技，同时谨慎看好航空动力。 

工程机械 中性 

海洋工程 推荐 
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核心观点 
2 月份以来，机械行业主要低估值品种均获得了良好的估值回报。从国际对华出口数据方面来看，

基本反映了机械行业需求下滑的预期。另外，1 至 2 月份的主要下游固定资产投资额来看，增速较去年

也有所下滑。但电力和建筑业的固定资产投资增速超出市场预期，煤炭采掘固定资产投资增速较去年同

期下滑程度基本符合市场预期。但部分机机械行业个股对行业下滑的反映依然过度，个股估值修复潜力

依然存在，同时个股波动性依然处于历史较低位置，值得关注。 

本周，我们依旧看好国防军工板块个度的估值上升，近期国防军工板块估值修复明显符合我们在

2012 投资策略的预期。维持国防军工个股的推荐。 

在机械行业方面，我们推荐并调入：天地科技、时代新材、方正电机、江特点击，维持上月沈阳机

床、轴研科技和北方股份的推荐评级。 

国防军工方面，我们看好航天科技，同时谨慎看好航空动力。 
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一、上周公布的主要统计数据：上下游情况及进出

口情况 
图 1：2 月份，全国铁路客运量达 1.6 亿人次，1～2

月合计为 3.2 亿人次，同比增长 4.3%，增速较去年

同期下滑明显。 

全国铁路客运量                               单位：亿人次 

 图 2：铁路货运量 2 月份呈现季节性增长，达 3.1 亿吨，

1～2 月份合计为 6.52 亿吨，同比增长 4.8%，去年同期

增速为 6.2% 

全国铁路货运量                                 单位：亿吨 

 

 

 

资料来源：国家统计局，德邦证券研究所  资料来源：交通部，德邦证券研究所 

 

图 3：1 月份，中国航空客运市场指数同比增长 14.1% 

全国航空客运市场指数                          单位：  

 图 4：1 月份，全国 LNG 到岸进口价同比大幅上升 95.1% 

全国 LNG 进口平均单价                          单位：美元/吨 

 

 

 

资料来源：海关总署，德邦证券研究所  资料来源：海关总署，德邦证券研究所 
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图 5：1 月份，全国液货船出口 22 艘，同比增长 29.4% 

全国液货船出口数量                         单位：艘 

 图 6：1 月份，集装箱船出口仅 3 艘，同比下滑 50% 

全国集装箱船量                              单位：艘 

 

 

 

资料来源：海关总署，德邦证券研究所  资料来源：海关总署，德邦证券研究所 

 

图 7：1 月份，全国制冷用压缩机进口额达 6506 万美

元，同比下滑 38.4% 

全国制冷设备用压缩机                       单位：万美元 

 图 8：1 月份，工业缝纫机进口额为 1397 万美元，同比

下滑 27.1% 

全国工业用缝纫机进口金额                       单位：万美元 

 

 

 

资料来源：海关总署，德邦证券研究所  资料来源：海关总署，德邦证券研究所 

 

图9：加工中心进口额为2.83亿美元，同比下滑24.3% 

 

全国加工中心进口金额                       单位：万美元 

 图 10：1 月份，全国数控机床进口额 3.7 亿美元，同比

下滑 0.8% 

全国数控机床进口额                           单位：万美元 

 

 

 

资料来源：海关总署，德邦证券研究所  资料来源：海关总署，德邦证券研究所 
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图 11：1 月，金属轧机进口额 2605 万美元，同比下

滑 68% 

全国金属轧机进口额                          单位：万美元 

 图 12：1月份，阀门进口额 3.86 亿美元，同比下滑 27.7% 

 

全国阀门进口额                                单位：万美元 

 

 

 

资料来源：海关总署，德邦证券研究所  资料来源：海关总署，德邦证券研究所 

 
图 13：2 月，全国金属加工机床进口金额 11.3 亿美

元，同比增长 51.7%。1～2 月合计进口 2 亿美金，合

计同比增长 13.1%。 

全国金属加工机床进口额                      单位：万美元 

 图 14：2 月份，全国集装箱出口量为 15 万箱，同比下

滑 11.8%。1～2 月份合计同比下滑 31.1% 

 

全国集装箱出口量                               单位：箱 

 

 

 

资料来源：海关总署，德邦证券研究所  资料来源：海关总署，德邦证券研究所 

 

二、上周公布的主要统计数据：国际方面 
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图 15：1 月份，日本机械行业对华出口额为 1518 亿

日元，同比下滑 31% 

日本对华机械出口额                          单位：千日元 

 图 16：1 月份，日本金属加工机械对华出口额为 283 亿

日元，同比增长 41% 

日本金属加工机械对华出口额                   单位：千日元 

 

 

 

资料来源：日本财务省，德邦证券研究所  资料来源：日本财务省，德邦证券研究所 

 
图 17：1 月份，日本对华工程机械出口额为 61 亿日

元，同比下滑 56% 

日本工程机械对华出口额                      单位：千日元 

 图 18： 1 月份，日本对华动力机械出口额为 214 亿日

元，同比下滑 34.7% 

日本动力机械对华出口额                      单位：千日元 

 

 

 

资料来源：日本财务省，德邦证券研究所  资料来源：日本财务省，德邦证券研究所 

 
图 19：1 月份，日本从中国进口的机械设备金额达

2016 亿日元，同比略微下滑 1.9% 

日本从中国进口的机械设备金额               单位：千日元 

 图 20： 其中，日本动力机械进口额为 70.1 亿日元，

同比增长 29.6% 

日本动力机械对华进口额                    单位：千日元 

 

 

 

资料来源：日本财务省，德邦证券研究所  资料来源：日本财务省，德邦证券研究所 
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图 21：1 月份，欧盟 17 国工业新订单指数为 110.7，

去年同期为 109.7 

欧盟 17 国工业新订单指数                         单位：% 

 图 22： 2 月份，美国从中国进口的通用机械及零部件

金额为 14.6 亿美元，同比增长 21.6% 

美国从中国进口通用机械及零部件金额            单位：千美元 

 

 

 

资料来源：欧盟统计局，德邦证券研究所  资料来源：美国商务部，德邦证券研究所 

 
图 23：2 月份，美国从中国进口的机械及交运设备金

额达 1.62 亿美元，同比增长 7.5% 

美国从中国进口的机械及交运设备金额            单位：千美元 

 图 24： 2 月份，美国出口到中国的机械及运输设备金

额为 24 亿美元，同比增长 1.6% 

美国出口到中国的机械及运输设备金额            单位：千美元 

 

 

 

资料来源：美国商务部，德邦证券研究所  资料来源：美国商务部，德邦证券研究所 
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三、下游固定资产投资情况 
图 25：1 至 2 月份，采矿业固定资产投资完成额 456

亿元，同比增长 23% 

采矿业固定资产投资额                         单位：亿元 

 图 26： 1 至 2 月份，煤炭开采和洗选业固定资产投资

167 亿元，同比增长 23.2%，去年同期增速为 30% 

煤炭开采和洗选业固定资产投资                    单位：亿元 

 

 

 

资料来源：国家统计局，德邦证券研究所  资料来源：国家统计局，德邦证券研究所 

 
图 27：1 至 2 月份，黑色金属采矿业固定资产投资完

成额 50 亿元，同比增长 37.6% 

黑色金属采矿业固定资产投资额                   单位：亿元 

 图 28： 1 至 2 月份，有色金属采矿业固定资产投资 64

亿元，同比增长 37.6%，去年同期增速为 14.8% 

有色金属采矿业固定资产投资                    单位：亿元 

 

 

 

资料来源：国家统计局，德邦证券研究所  资料来源：国家统计局，德邦证券研究所 

 
图 29：1 至 2 月份，黑色金属冶炼业及加工业固定资

产投资完成额 300 亿元，同比增长 21.4% 

黑色金属采矿业固定资产投资额                   单位：亿元 

 图 30： 1 至 2 月份，有色金属采矿冶炼及加工业固定

资产投资 204 亿元，同比增长 19% 

有色金属采矿冶炼及加工业固定资产投资            单位：亿元 

 

 

 
资料来源：国家统计局，德邦证券研究所  资料来源：国家统计局，德邦证券研究所 

 

23.0% 

0.0%

5.0%

10.0%

15.0%

20.0%

25.0%

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

14000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

固定资产投资完成额:采矿业:累计值 

2010 2011 2012 同比：2011 同比：2012 

23.2% 

0.0%

10.0%

20.0%

30.0%

40.0%

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

固定资产投资完成额:煤炭开采和洗选业:累计值 

2010 2011 2012 同比：2011 同比：2012 

37.6% 

0.0%

10.0%

20.0%

30.0%

40.0%

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

固定资产投资完成额:黑色金属矿采选业:累计值 

2010 2011 2012 同比：2011 同比：2012 

37.6% 

0.0%

5.0%

10.0%

15.0%

20.0%

25.0%

30.0%

35.0%

40.0%

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

固定资产投资完成额:有色金属矿采选业:累计值 

2010 2011 2012 同比：2011 同比：2012 

21.4% 

0.0%

5.0%

10.0%

15.0%

20.0%

25.0%

0

1000

2000

3000

4000

5000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

固定资产投资完成额:黑色金属冶炼及压延加工

业:累计值 

2010 2011 2012 同比：2011 同比：2012 

19.0% 

0.0%

10.0%

20.0%

30.0%

40.0%

0

1000

2000

3000

4000

5000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

固定资产投资完成额:有色金属冶炼及压延加工业:

累计值 

2010 2011 2012 同比：2011 同比：2012 



                                                                   

2012年03月13日                                                                                           机械行业周报 

 请务必阅读正文后的免责条款部分                                                                                  
9 

 
图 31：1 至 2 月份，石油和天然气固定资产投资完成

额 100 亿元，同比下滑 7% 

石油和天然气固定资产投资额                  单位：亿元 

 图 32： 1 至 2 月份，电力、热力固定资产投资 773 亿

元，同比增长 14.6%，去年同期增速为 0.2% 

电力、热力固定资产投资                    单位：亿元 

 

 

 

资料来源：国家统计局，德邦证券研究所  资料来源：国家统计局，德邦证券研究所 

 
图 33：1 至 2 月份，交通运输、仓储和邮政业固定资

产投资额 1838 亿元，同比下滑 10.3% 

交通运输、仓储和邮政行业固定资产投资额        单位：亿元 

 图 34： 其中，1 至 2 月份，铁路运输业下滑明显，同

比下滑 44.4%，投资额为 326 亿元 

铁路运输行业固定资产投资                    单位：亿元 

 

 

 

资料来源：国家统计局，德邦证券研究所  资料来源：国家统计局，德邦证券研究所 

 
图 35： 1 至 2 月份，道路运输业固定资产投资额 1026

亿元，同比增长 17.6% 

道路运输业固定资产投资额        单位：亿元 

 图 36： 1 至 2 月份，电气机械及器材业固定资产投资

完成额 594 亿元，同比增长 9.2% 

电气机械及器材业固定资产投资                    单位：亿元 

 

 

 

资料来源：国家统计局，德邦证券研究所  资料来源：国家统计局，德邦证券研究所 
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图 37： 1 至 2 月份，建筑业固定资产投资额 258 亿

元，同比增长 128.9% 

建筑业固定资产投资额                        单位：亿元 

  

 

  

资料来源：国家统计局，德邦证券研究所   

 

四、机械价格指数情况 
图 38：2 月份，机电价格指数继续下滑，为 100.8，

2011 年同期为 104.2 

机电价格指数                            上年同期为 100 

 图 39：2 月份，机床价格指数为 102.6%，较 1 月略微

下滑 

机床价格指数                                上年同期为 100 

 

 

 

资料来源：中国物流信息中心，德邦证券研究所  资料来源：中国物流信息中心，德邦证券研究所 

 
图 40：2 月份，交流电机价格指数为 100.8 

机电价格指数                            上年同期为 100 

  

 

  

资料来源：中国物流信息中心，德邦证券研究所   
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五、机械子行业历史走势 
图 41： 工程机械历史走势  图 42：矿山冶金机械历史走势 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦证券研究所  资料来源：Wind，德邦证券研究所 

 

图 43： 纺织服装机械历史走势  图 44：机床设备历史走势 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦证券研究所  资料来源：Wind，德邦证券研究所 

 

图 45： 起重运输设备历史走势  图 46：基础件历史走势 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦证券研究所  资料来源：Wind，德邦证券研究所 
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图 47： 其他通用机械历史走势  图 48：铁路交通设备历史走势 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦证券研究所  资料来源：Wind，德邦证券研究所 

 

图 49： 船舶制造历史走势  图 50：仪器仪表历史走势 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦证券研究所  资料来源：Wind，德邦证券研究所 
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