
三季度主要宏观经济指标显
示，经济增长情况继二季度探底后
略有回升，但始于 2012 年下半年
的本轮经济复苏强度明显低于以
往经济周期，基本呈底部小幅振荡
走势。
因此，我们认为今年四季度，

宏观经济的这种弱势格局难有根
本性好转。
据机械工业联合会数据，2013

年 1至7月机械工业企业主营业务
收 入 11.04 万 亿 元 ，同 比 增 长
12.43%，实现利润总额 6964亿元，
同比增长12.29%，重点联系企业累
计订货额同比增长5.47%，比1至4
月回升 1.5个百分点，表明行业整
体经营情况有所改善。四季度机

械行业可能会延续之前的弱复苏
格局。我们预计，全年机械行业收
入增速在15%左右，将略高于2012
年10%左右的增速。
据中国铁路总公司信息，2013

年前 9月全国铁路完成基建投资
3287 亿元，同比增长 12.5%。8 月
份，国务院发布了《关于改革铁路
投融资体制加快推进铁路建设的
意见》，种种迹象表明，铁路投资进
入平稳期。
三季度，国务院及有关部门和

地方针对大气污染、水处理、固废、
节能环保等领域相继出台了《关于
加快发展节能环保产业的意见》、
《大气污染防治行动计划》等多项
重要政策，对未来环保行业的发展

将产生积极影响，我们认为在未来
几年中，环保行业仍将是机械行业
各子行业中的投资优选。
宏观经济增长经历了二季度

的小幅回落后，三季度出现了小幅
回升，但整体弱复苏格局没有太大
变化。我们认为四季度需要警惕
机械行业复苏可能临近尾声的情
况出现。
建议重点关注行业未来持续

增长更为确定的环保行业企业。7
月份的天然气价格上调短期内对
LNG重卡产生了不利影响，但长
远来看，天然气作为清洁替代能源
的占比逐渐提升的趋势是明确
的。维持行业看好评级，风险在于
经济重入下行通道。
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三季度，装备制造业主营业务收
入增速放缓的主要原因有两方面：一
是因为部分产品的产量出现回落，二
是因为价格的回落。
从产量看，部分行业的主要产品

产量继续下降。从价格看，国家统计
局公布的工业生产者价格指数中，虽
然8月、9月加工业指数环比均为上
升，其中9月环比上涨0.1%，但同比
仍为下降1.4%。
在工业品出厂价格连续数月负

增长但降幅逐步收窄、一些行业主导
产品的产量同比出现下降的背景下，
装备制造业收入依然保持了两位数的
增长，这反映出两个迹象：一是市场倒
逼和政策导向下的行业结构调整正在
深入进行，落后产能退出效果显现；二
是企业曾经的规模扩张冲动受到抑
制，转而逐步向寻找适度的经济规模
转变，更加重视短期的经营效益。
三季度，装备制造业效益改善的

主要贡献者依然是汽车等大行业。从
利润构成来看，1至8月汽车行业创
造的利润占机械行业的39.66%；从
利润增速来看，汽车行业贡献了增速

的绝大部分，非汽车行业的利润增速
仅为9.04%。另据中国汽车工业协会
统计，前三季度我国汽车销量达到
1588万辆，同比增长12.7%，有望创
出全年2100万辆的新高，装备制造
业四季度经济效益仍有望提升。
与此同时，行业出口形势有所好

转，行业企业投资信心也有所恢复。从
1至8月固定资产投资的增幅来看，机
械行业固定资产投资增幅为16.05%，
比上半年提高了近2个百分点。
展望四季度，装备制造业总体有

望小幅回升，但市场全面回暖的可能
性不大。行业局部的热点有望出现，
建议企业关注以下领域商机。
关注城市轨道交通建设。国务

院发布《关于加强城市基础设施建
设的意见》，提出要鼓励有条件的城
市推进地铁、轻轨等城市轨道交通
系统建设。按照有关规划，青岛、无
锡、常州等城市将合计新增1000公
里城市轨道交通，预计有望带动投
资6000亿元至7000亿元。
关注西部地区的开发。《国家发

展改革委关于印发2012年西部大开

发工作进展情况和2013年工作安排
的通知》指出，西部地区要加快推进
基础设施建设，继续加强交通建设，
抓好在建重大项目。传统工程机械产
品在西部地区具有很大的发展空间。
关注工业节能、环保产业。《工

业节能“十二五”规划》提出，到
2015年规模以上工业增加值能耗比
2010年下降21%左右。国务院印发
的《关于加快发展节能环保产业的
意见》提出，今后3年节能环保产业
产值年均增速15%以上，到2015年
总产值达到4.5万亿元，成为国民经
济新的支柱产业。中央财政将安排
专项资金推广节能产品，节能产品
类型在工业领域新增风机、水泵、压
缩机、变压器等产品，这些产品将迎
来发展机遇。
关注清洁能源相关产业。依托国

家重点工程，装备制造业将加快发展
新型清洁能源设备、高效节能环保技
术装备、资源循环利用装备、煤炭清
洁利用以及新能源汽车产业。在再制
造领域，汽车零部件、工程机械、机
床、内燃机等具有发展空间。

三季度，装备制造业整体运行平
稳。但是，装备制造业发展也面临着不
少困扰：国内需求有待培育和开拓、国
外需求依旧疲软，出口形势严峻；中高
端产品不足、低端产品过剩的结构性矛
盾日益突出，结构调整任务繁重；企业
经营困难加大等。
在未能充分考虑政策效应的情况

下，通过模型测算，预计2013年四季度
和2014年一季度中经装备制造业景气
指数分别为95.8和96.0，中经装备制造
业预警指数均为80.0，反映出装备制造
业将维持平稳增长态势。
三季度对 18000多家装备制造业

企业景气调查结果显示，反映装备制
造业企业家对四季度企业经营状况预
测的预期指数为134.2，比反映三季度
企业经营状况的即期指数高4.7点。三
季度，订货“增加”及“持平”的企业占
80.3%，比二季度回升了1.2个百分点。
其中，出口订货“增加”及“持平”的企
业占 81.2%，比一季度回升 1.7 个百分
点。鉴于企业对未来的信心回升，企业
用工计划略有回升。三季度，用工计划
“增加”比“减少”的企业比重高 5.9 个
百分点，两者的剪刀差较二季度扩大
0.8 个百分点。企业投资意愿继续下
滑。三季度，投资计划“增加”比“减少”
的企业比重低 10.1 个百分点，两者的
剪刀差和二季度基本持平（缩小0.1个
百分点）。


