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机械行业 2013 年 1 月月报 

——宏观经济环境趋于好转,行业景气度有望逐步回升 

报告摘要： 

[Table_Summary] 宏观经济环境趋于好转，行业景气度有望将见底回升。制造业采购

经理指数近期持续回升到 50 以上,机械行业的宏观经济运行环境趋

于好转，预计 2013 年机械工业的增速将高于 2012 年。 

工程机械：行业景气度 13 年有望逐步好转。12 月份，受益于基础

设施建设投资增速力度加大等因素，推土机、混凝土机械等产品的

同比增速出现回升。国家发改委相关人员表示，2013 年全国固定资

产投资增速预计为 24%左右，投资增速将有所回升。在宏观经济环

境向好与固定资产投资增速回升的背景下，13 年工程机械行业的景

气度有望逐步好转,关注三一重工、徐工机械、恒立油缸等相关公司。 

节能环保装备：行业受益于国家政策扶持，关注工业节能等领域。

工信部《节能机电设备（产品）推荐目录(第四批)》公布,利好开山

股份、南方泵业等公司;《国家重点节能技术推广目录（第五批）》中

高效复合型蒸发式冷却（凝）器技术入选,关注隆华传热等相关公司。 

农业机械: 国家政策扶持力度加大，行业保持平稳增长。2012 年, 大

型拖拉机、农作物收获机械等产品的产销增速相对较高,大型农业机

械的需求状况较好。预计 2013 年农机市场会继续高位运行，农机购

臵补贴政策将刺激农机市场持续攀升，受补贴政策倾斜影响，玉米

收获机等产品预计将继续保持较高增速。农业机械将长期受益于国

家政策扶持,关注新研股份、一拖股份、美亚光电、新界泵业等公司。 

高端智能装备：行业长期成长前景看好。国家统计局公布,2012 年中

国劳动年龄人口的绝对数首次出现下降，劳动力短缺将促进工业自

动化设备等高端智能装备制造业的发展。高端智能装备相关领域包

括机器人、数控机床等，12 月份机床行业的产销增速有小幅回升。 

行业投资策略：行业有望将受益于宏观经济运行环境逐步好转，上

调为优于大市评级。关注行业景气度预期改善的工程机械等行业以

及三一重工、徐工机械、恒立油缸、龙净环保、开山股份、隆华传

热、美亚光电、机器人等公司。 

风险因素:宏观经济复苏进度低于预期,钢材等原材料成本大幅波动。 
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[Table_Trend] 涨跌幅（%） 1M 3M 12M 

绝对收益 8.33% 12.21% -6.33% 

相对收益 0.44% -7.47% -13.19% 
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  三一重工 推荐 

龙净环保 推荐 

海油工程 推荐 

龙净环保 推荐 

机器人 推荐 

隆华传热  推荐 

美亚光电 推荐 

恒立油缸 谨慎推荐 
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一、宏观经济环境趋于好转，行业景气度有望将见底回升 

行业近期产销增速出现小幅回升 

2012 年 1-12 月，通用设备与专用设备的工业增加值增速分别为 8.4%、8.9%，工业

增加值增速从四季度之后开始逐步小幅回升。四季度,制造业采购经理指数回升到

50 以上，12 月份的汇丰制造业 PMI 为 51.5，创出近期新高,制造业的宏观经济运行

环境趋于好转。 

2012 年 1-11 月,机械行业累计实现工业销售产值 162436.46 亿元，同比增长 12.04%。

中国机械工业联合会执行副会长蔡惟慈预计，2013 年机械工业增速将略高于 2012

年，产业政策将继续推动机械工业升级。 

图 3：机械行业 2012 年月度累计工业销售产值与增速 
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数据来源：中国机经网，东北证券 

行业月度股价涨幅与估值 

1 月 1 日-30 日，机械行业的股价涨幅为 7.53%，稍强于大盘。在机械设备主要子行

业中，军工、环保设备、农用机械等行业的股价涨幅靠前，重型机械、铁路设备、

工程机械等行业的股价涨幅靠后。 

图 1：通用设备与专用设备制造业的工业增加值增速  图 2：中国与汇丰制造业采购经理指数 

0

5

10

15

20

25

30

2010年8月 2011年5月 2012年2月 2012年11月

通用设备制造业 专用设备制造业

 

 

45
46
47
48
49
50
51
52
53
54
55

2011年1月 2011年8月 2012年3月 2012年10月

中国PMI 汇丰PMI

 
资料来源：wind，东北证券  资料来源：国家统计局，东北证券 
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在申万主要一级行中，机械行业的估值处于中等水平。在机械设备的主要子行业中，

航空航天、机床工具、环保设备等子行业的市盈率相对较高，工程机械、重型机械、

铁路设备等子行业的市盈率较低。 

 

二、工程机械：行业景气度 13年有望逐步好转 

推土机等产品销量 12 年四季度出现回升，行业 13 年有望回暖 

2012 年 1-12 月，挖掘机、装载机、推土机、混凝土机械的累积增速分别为-34. 9%、

-29.6%、-22.4%、13.6%。12 月份，受益于基础设施建设投资增速力度加大等因素，

推土机、混凝土机械等产品的同比增速出现回升。 

图 4：申万主要行业1月份的股价涨幅  图 5：机械主要子行业1月份的股价涨幅 
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资料来源：wind，东北证券  资料来源： wind，东北证券 

图6：申万主要行业的市盈率(TTM整体法，赐除负值)  图 7：机械主要子行业的市盈率(TTM整体法) 
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资料来源：wind，东北证券(1 月 30 日股价)  资料来源：wind，东北证券(1 月 30 日股价) 
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图 8：工程机械主要产品月度累计产销量的同比增速 
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数据来源：工程机械行业协会，Wind，东北证券 

基建投资增速延续上升，固定资产投资增速趋于企稳 

2012 年 1-12 月份，全国固定资产投资为 3.65 万亿元，同比增长 20.6%。从主要行

业来看,铁路等基础建设投资增速延续上升趋势，制造业投资趋于下行但仍保持较

高增速,房地产开发投资增速企稳。 

图 9：2011 年-2012 年全国固定资产投资增速 
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数据来源：东北证券，Wind 

随着基础设施建设等项目的建设力度加大,将带动对工程机械产品的需求。2012 年，

全国铁路累计完成固定资产投资6309.8亿元，同比增长7%;其中，基本建设投资5185

亿元，同比增长 12.7%;1 月 17 日，全国铁路工作会议上宣布，2013 年铁路计划固

定资产投资 6500 亿元，其中基建投资 5200 亿元。根据国家发改委相关报告，2012

年获批的轨道项目批准投资共计 2650 亿元，2013 年城轨投资规模在 2800 亿元左右。 

2012 年，全国房地产开发投资 71804 亿元，同比增长 16.2%;商品房销售面积 111304

万平方米，同比增长 1.8%。12 年下半年, 商品房销售面积增速持续上升,商品房销

售回暖预示房地产投资增速或将企稳回升。 
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图 10：全国房地产开发投资与施工面积的增速  图 11：全国商品房销售面积与新开工面积的增速 
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数据来源：国家统计局，东北证券  数据来源：国家统计局，东北证券 

根据全国主要地区公布的信息，2013 年，新疆、甘肃、黑龙江、陕西等大多数中西

部省市的固定资产投资增速计划在 20%以上。国家发改委相关人员表示，2013 年全

国固定资产投资增速预计为 24%左右，投资增速将有所回升；我国依靠投资来拉动

经济的方式短期仍难以改变，但今后投资将会更注重质量。 

表 1：全国部分地区 2013 年的固定资产投资规划 

地区 2013 年固定资产投资规划 

新疆 2012 年固定资产投资额预计超 2000 亿元,增速达 35%以上；2013 年增速计划达到 30%左右 

甘肃 2012 年固定资产投资完成达 6000 亿元，2013 年目标增长 35%以上 

黑龙江 2013 年工业固定资产投资力争增长 35%以上 

贵州 固定资产投资 2012 年规划为 7650 亿元,2013 年目标为 1 万亿元 

广西 2012 年固定资产投资预计 1.28 万亿元，同比增长 26%；2013 年目标达到 1.54 万亿元 

云南 2013 年，固定资产投资将力争完成 9688 亿元，增长 25%以上 

陕西 
2012 年，固定资产投资 1.25 万亿元，同比增长 28.9％;2013 年计划投资 1.6 万亿元，增长 25%

以上 

河南 2013 年，全社会固定资产投资计划增长 21% 

山西 2012 年固定资产投资 9176 亿元，增长 24.5%，2013 年投资将达 1.1 万亿元 

吉林 2013 年吉林省投资增长 20%以上，投资突破 1 万亿元 

安徽 2012 年固定资产投资 15055 亿，增长 24%，2013 年增长目标为 20%以上 

青海 2013 年固定资产投资总额规划为 2300 亿元,同比增长 20% 

宁夏  预计 2013 年固定资产投资 2500 亿元,增长 20%以上 

浙江 
2013 年固定资产投资总量要确保增长 15%以上，力争增长 20%，全社会投资总量突破 2 万

亿元 

湖南长沙 2013 年预期全社会固定资产投资总额 4950 亿元，同比增长 20%左右 

重庆 13 年固定资产计划投资 1.1 万亿元,同比增长 18% 

广东 2013 年投资设定的目标为增长 15% 

四川 2013 年固定资产投资计划增长 14% 

资料来源：东北证券 

行业 13 年预计将逐步复苏，关注行业龙头公司 

三一重工等行业龙头公司目前的动态市盈率为 10 倍左右,与行业历史水平比较,估
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值具有一定的提升空间。从成长性来看,根据三一重工的股权激励计划，未来三年

的年均业绩增速预计将保持在 10%以上，行业龙头公司未来有望将保持平稳发展。

在宏观经济环境向好与固定资产投资赠速回升的背景下，13 年工程机械行业的景气

度有望逐步好转,关注三一重工、中联重科、徐工机械、恒立油缸等相关公司。 

行业要闻： 

【中联重科出口增长为行业增幅 2.5 倍】2012 年 1-11 月，中国工程机械行业出口

319.29 亿元，同比增长 18.86%，中联重科出口增长 46.69%，是行业增幅的 2.5 倍。 

点评：工程机械行业的出口保持较快增速，三一、中联、柳工等行业龙头公司均计

划在未来几年提升海外市场的销售占比，海外市场将成为行业新的重要增长点。 

【恒立油缸：实际控制人 6 个月累计增持 200.09 万股】公司控股股东常州恒屹实业

投资有限公司一致行动人兼本公司实际控制人钱佩新女士，自 2012 年 7 月 12 日至

2013 年 1 月 11 日，累计增持公司股份 200.09 万股股份，占本公司总股本的 0.32%。  

点评：控股股东增持股份表明对公司长期发展前景的看好，随着挖掘机等下游行业

的景气度回升，13 年公司业绩预计将有好转。 

 

三、节能环保装备：行业受益于国家政策扶持，关注工业节能等领域 

《节能机电设备（产品）推荐目录(第四批)》公布，利好开山股份、南方泵业等公司 

2013 年 1 月，工信部表示，为贯彻落实国务院《“十二五”节能减排综合性工作方

案》和《“十二五”节能环保产业发展规划》精神，进一步促进高效节能机电设备

（产品）的推广应用，对《节能机电设备（产品）推荐目录(第四批)》(征求意见

稿) 进行公示，目录包括变压器、电机、工业锅炉、塑料机械、压缩机、制冷、泵、

风机、热处理等 9 大类。 

开山股份、南方泵业分别在高效节能容积式空气压缩机、高效节能清水离心泵中有

较多产品类型入选，将利好公司长远发展。 

 

 

图 12：工程机械市盈率(TTM整体法，剔除负值)
   图 13：工程机械行业市盈率(整体法，剔除负值)
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资料来源：wind，东北证券  资料来源： wind，东北证券 
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表 2：节能产品惠民工程高效节能清水离心泵推广企业目录（第一批） 

企业名称 单级单吸清水离心泵 单级双吸清水离心泵 多级清水离心泵 

格兰富水泵（苏州） ─ ─ 282 

湖南耐普泵业 ─ 1 1 

南方泵业 ─ ─ 192 

上海东方泵业 ─ 146 ─ 

上海连成(集团) 12 7 ─ 

资料来源：工信部网站，东北证券 

表 3：节能产品惠民工程高效节能容积式空气压缩机推广企业目录（第一批） 

企业名称 
微型往复活

塞空压机 

全无油润滑往

复活塞空压机 

一般用固定的往

复活塞空压机 

一般用喷油

螺杆空压机 

一般用喷油单

螺杆空压机 

阿特拉斯科普柯（无锡） ─ ─ ─ 74 ─ 

德斯兰压缩机（上海） ─ ─ ─ 2 ─ 

江西气体压缩机 ─ ─ ─ 5 ─ 

上海飞和压缩机 ─ ─ ─ ─ 5 

上海佳力士机械 ─ ─ ─ ─ 3 

上海康可尔压缩机 ─ ─ ─ 10 ─ 

上海稳健压缩机 ─ ─ ─ 10 ─ 

上海优耐特斯压缩机 ─ ─ ─ 1 ─ 

英格索兰 ─ ─ ─ 13 ─ 

浙江红五环机械 11 ─ 4 32 ─ 

浙江佳成机械 ─ ─ ─ 6 ─ 

浙江开山压缩机 6 ─ 3 76 ─ 

浙江志高机械 ─ ─ 1 9 ─ 

中山市艾能机械 ─ ─ ─ 9 ─ 

资料来源：工信部网站，东北证券 

行业要闻： 

【开山股份成功研制出地热发电新产品】开山股份公告，公司自主研发成功新产品

朗肯循环螺杆膨胀发电站（ORC 螺杆膨胀发电站），并于近期开始在全球范围内上

市销售。 

点评：公司的螺杆膨胀发电站具有能源转化效率与可靠性较高等优势，产品的推出

将有助于增强公司综合竞争力与提高盈利能力。预计12年-14年的EPS为1.07、1.29、

1.60 元,螺杆膨胀机等新产品有望打开未来成长空间，看好公司长远发展前景。 

《国家重点节能技术推广目录（第五批）》公布，石化行业节能技术将重点推广 

12 月 26 日，国家发改委正式对外公布《国家重点节能技术推广目录（第五批）》。

第五批重点节能技术可应用在石化行业的包括：自然通风逆流湿式冷却塔风水匹配

强化换热技术、高效复合型蒸发式冷却（凝）器技术、溶剂萃取法精制工业磷酸技

术、永磁涡流柔性传动节能技术、混合动力交流传动调车机车技术、工业冷却循环

水系统节能优化技术、蒸汽系统运行优化与节能技术、气凝胶超级绝热材料保温节

能技术、金属涂装前常温锆化处理节能技术、墙体用超薄绝热保温板技术。 

点评：隆华传热的主导产品为高效复合型蒸发式冷却（凝）器，与传统的冷却（凝）

器技术相比，高效复合型蒸发式冷却（凝）器技术具有节能降耗、环保等优点。根

据公司公告，12 年的新签订单有大幅增加，电力等新市场的开拓取得显著成效。受
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宏观经济环境与订单交货延迟等因素的影响，12 年公司的业绩有所下滑。13 年公

司的业绩增速有望回升，在手订单与产能扩张将保障公司 13 年的业绩较快增长。 

 

四、农业机械 : 国家政策扶持力度加大，行业保持平稳增长 

2012 年 1-12 月份, 大中型拖拉机、小型拖拉机、农作物收获机械的产量同比增速分

别为 15.3%、 -13.2%、 27.8%。大型拖拉机、玉米收获机等农作物收获机械的产量

增速相对较高,大型农业机械的需求状况较好。 

图 14：拖拉机与农作物机械等产品的月度累计销量增速（%） 
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数据来源：东北证券，Wind 

1 月 15 日，《农业部农业机械化管理司 2013 年工作要点》发布，提出 2013 年的目

标是:农作物耕种收综合机械化水平力争达到 59%；水稻机械化种植、玉米机收水平

分别达到 33%和 45%，同比分别提高 3 个和 5 个百分点；油菜、甘蔗、棉花等大宗

经济作物机械化生产有突破性进展，着力调整优化农机装备布局结构，着力主攻薄

弱环节机械化，着力推广先进适用农机化装备技术。 

1 月 23 日农业部办公厅、财政部办公厅联合印发了《2013 年农业机械购臵补贴实

施指导意见》。为支持春耕备耕，财政部已于 2012 年 9 月 30 日将 2013 年中央财政

第一批农机购臵补贴资金 200 亿元指标提前通知各省。随着国家农业补贴力度的加

大，农业机械行业将保持平稳发展。 

《2013 年农业机械购臵补贴实施指导意见》将提高大型农业机械的补贴额度。一般

机具单机补贴限额不超过 5 万元；挤奶机械、烘干机单机补贴限额可提高到 12 万

元；100 马力以上大型拖拉机、高性能青饲料收获机、大型免耕播种机、大型联合

收割机、水稻大型浸种催芽程控设备单机补贴限额可提高到 15 万元；200 马力以上

拖拉机单机补贴限额可提高到 25 万元；甘蔗收获机单机补贴限额可提高到 20 万元，

广西壮族自治区可提高到 25 万元；大型棉花采摘机单机补贴限额可提高到 30 万元，

新疆维吾尔自治区和新疆生产建设兵团可提高到 40 万元。 
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图 15：农机行业历年政府补贴额 
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数据来源：中国农业机械工业年鉴，东北证券 

中国农业机械化科学研究院副院长雷雨春预计，2012 年农机工业总产值保持在两位

数增长，水稻机、谷物联合收割机、玉米收割机累计同比增长分别为 45.2%、9.1%、

163.4%；2013 年农机市场预计会继续高位运行，农机购臵补贴政策将刺激农机市场

攀升；政策倾斜产品将得到快速发展，2013 年收获机械需求总量预计约 85 万台，

其中谷物联合收获机 20 万台，玉米联合收割机 9 万台，小麦机或将出现反弹；受

补贴政策倾斜影响，玉米机将继续保持较高增速。 

图 16：我国玉米收获机历年销量（单位：台） 
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数据来源：中国农机流通网，东北证券 

农业机械将长期受益于国家政策扶持,关注新研股份、一拖股份、美亚光电、新界

泵业等相关公司。 

近期相关报告： 

美亚光电：色选机业务相对稳健,CBCT 机等业务提供公司发展新空间 

公司是一家专业从 事光电检测与分级专用设备及软件研发、生产、销售的高新技

术企业，是国际上少数几家规模较大的色选机供应商之一。公司一方面巩固在大米

色选机市场的绝对优势，一方面增强在杂粮、茶叶色选机市场的份额。公司利用光

电检测领域的综合优势拓展新的发展空间（CBCT 的研发推广、X 射线检测设备的

多元化应用等）。使得公司逐步摆脱单一业务收入独大的局面，既降低经营风险，

又为公司的成长延展了空间。清晰战略思路有助于公司业务保持较快增长，预计
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2012 年-2014 年 EPS 分别为 0.86 元、1.05 元、1.20 元。 

新界泵业:立足农用泵业,挺进环保工程领域 

公司作为农用水泵龙头企业，目前产品除去在农林灌溉领域有广泛应用外，在一些

环保、重点工程中亦取得较为代表性应用。公司业务呈现弱周期、符合政策导向型

特征。公司现阶段产品主要用来满足农村、新城镇市场的需求，农业现代化、城镇

化进程不断深化，需求稳健增长的趋势不变。公司通过外延式扩张模式，积极介入

环保工程领域，力争使之成为公司重要利润来源之一。公司目前拥有 1100 多家一

级经销商和 3500 多家二级经销商。募投项目“100 万台农用水泵”产能将在 2013 

年、2014 年大幅释放、海外市场存在较大拓展空间、农机补贴力度持续加强为公

司未来发展提供基础，预测 2012 年-2014 年 EPS 为：0.55 元、0.75 元、0.98 元。 

 

五、高端智能装备：行业长期成长前景看好 

国家统计局公布,2012 年中国 15-59 岁或者 15 岁以上不满 60 周岁的劳动年龄人口

比重首次下降，比重继续下降的同时，劳动年龄人口的绝对数减少了 345 万人。劳

动力短缺将促进工业自动化等高端智能装备制造业的发展。同时，高端智能装备等

新兴产业的发展受到国家政策扶持，符合产业升级的发展趋势，未来具有较大的成

长空间。 

图 17：我国历年的人口自然增长率  图 18：我国各年龄阶段的人群数量占比 
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数据来源：东北证券，Wind  数据来源：东北证券，Wind 

高端智能装备相关领域包括机器人、数控机床等。2012 年，金属切削机床与数控金

属切削机床的同比增速分别为-13.57%、-16.19%，12 月份，机床行业的销量增速有

小幅回升。 

国内高档数控机床在一定程度上仍需依赖进口，行业亟待转型升级。2012 年 1～10

月，加工中心、磨床、特种加工机床、车床、成形与冲压机床位居各类金属加工机

床进口额前五位；其中，加工中心进口 4.2 万台，价值 47.4 亿美元，在金属加工

机床进口额中占 41.3%。 
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图 19：金属切削机床的月度产量累计同比增速 
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数据来源：Wind，东北证券 

行业要闻： 

【日发数码：签订日常经营重大合同】公司公告，与唐山渤海冶金设备有限责任公

司制造厂签订《产品买卖合同》，合同金额为 5428 万元人民币，约占公司 2011 年

度营业收入的 12.3%,产品包括数控落地铣镗床、动柱动梁数控龙门铣镗床、数控

双柱立式车铣床等。 

【机器人中标沈阳一卡通项目】机器人近日中标沈阳城市一卡通公交机具采购项

目，沈阳城市一卡通公交机具包括车载 POS 机、数据采集器及程序语音更新设备。

目前，公司已经开始安排生产，预计将在 2013 年上半年完成沈阳市内共计 4500 台

公交机具的安装、调试工作。 

点评：公司近器在交通运输、军工等领域相继签定大额订单，有助于提升 13 年的

经营业绩。机器人产业将长期受益于机器替代人工与产业升级的发展趋势,公司持

续快速成长前景可期，具有长期投资价值。 
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六、行业投资策略 

行业将受益于宏观经济运行环境逐步好转，上调为优于大市评级。关注行业景气度

预期改善的工程机械等行业以及三一重工、徐工机械、恒立油缸、龙净环保、开山

股份、隆华传热、美亚光电、机器人等公司。 

表 4：重点公司估值与投资评级 

行业类别 公司名称 股价 
EPS PE 

投资评级 2012 年 2013 年 2012 年 2013 年 

工程机械 

三一重工 11.31 0.89 1.04 12.7  10.9  推荐 

中联重科 9.17 1.15 1.29 8.0  7.1  推荐 

恒立油缸 12.07 0.46 0.7 26.2  17.2  谨慎推荐 

节能环保设备 

龙净环保 27.09 1.18 1.39 23.0  19.5  推荐 

隆化传热 11.37 0.48 0.65 23.7  17.5  推荐 

开山股份 37.9 1.07 1.29 35.4  29.4  谨慎推荐 

农业机械 

新研股份 17.65 0.48 0.64 36.8  27.6  未评级 

一拖股份 10.65 0.42 0.48 25.4  22.2  未评级 

美亚光电 27.55 0.86 1.05 32.0  26.2  推荐 

新界泵业 17.67 0.55 0.75 32.1  23.6  谨慎推荐 

能源装备 
富瑞特装 37.81 0.85 1.36 44.5  27.8  推荐 

海油工程 6.08 0.16 0.25 38.0  24.3  推荐 

高端智能装备 机器人 32.8 0.73 1.02 44.9  32.2  推荐 

资料来源:Wind,东北证券（注：股价为 1 月 30 日收盘价） 
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投资评级说明 

股票 

投资 

评级 

说明 

推荐 
在未来 6-12 个月内，股票的持有收益超过市场平均
收益 15%以上。 

谨慎推荐 
在未来 6-12 个月内，股票的持有收益超过市场平均
收益 5%-15%之间。 

中性 
在未来 6-12 个月内，股票的持有收益介于市场平均
收益-5%-5%之间。 

回避 
在未来 6-12 个月内，股票的持有收益低于市场平均

收益 5%以上。 

行业 

投资 

评级 

说明 

优于大势 
在未来 6-12 个月内，行业指数的收益超越市场平均

收益。 

同步大势 
在未来 6-12 个月内，行业指数的收益与市场平均收
益基本持平。 

落后大势 
在未来 6-12 个月内，行业指数的收益落后于市场平

均收益。 
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