
三季度，装备产业整体延续了
平稳运行的态势。从细分领域来
看, 今年以来,机械装备分化明显,
工程机械等专用设备受下游投资放
缓冲击较为明显。而受益于国家政
策扶持,制造业升级的战略性产业,
如铁路装备,航天军工,智能装备等
领域总体增长仍快于工业以及全部
制造业，保持了较高的景气度。与钢
铁、煤炭等产能过剩行业相关的冶
金矿山设备、重型机械、普通机床等
装备的增长仍持续放缓。

工程机械领域的总体产量增速
均较2013年有所放缓，但由于各主
要产品对应的细分下游市场和往年
同期的基数水平不尽相同，分化格
局仍旧延续，其中挖掘、铲土运输机
械的产量同比增速在上半年呈现出
与前期一致的弱势震荡向下趋势，
但是自6月份之后出现触底回升迹
象，下降趋势有所扭转。
军工板块是战略性的机会,未

来3至5年基本面将持续向上。关注
改革这条主线,军工企业改革和军

工科研院所改制加速推进，军工上
市公司前景广阔。
铁路设备领域今年前8月累计

完成铁路固定资产投资3702亿元，
同 比 增 长 18.2% ，完 成 进 度 为
46.3%。铁路发展基金完成首期资金
募集，中国铁路总公司与工商银行
等4家银行的投资平台共同成立了
铁路发展基金。后续其将作为铁路
市场化投融资主体，进一步吸引社
会资本投资，持续为铁路建设和发
展筹措资金，利好铁路长期建设。

关注政策导向下的投资机会
民族证券机械行业分析师 马光耀
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三季度，装备制造业整体延续
了平稳运行的态势，景气指数为
95.0，与上季度持平。
前三季度行业增长的亮点是

汽车、数控机床和发电设备。根据
中国汽车工业协会发布的信息，
前 三 季 度 汽 车 产 销 分 别 为
1722.59 万辆和 1700.09 万辆，同
比增长 8.08%和 7.04%。数控机床
增长较快，1至 8月数控金切机床
增长了 18.38%，而数控金属成形
机床同比大增61.26%。1至 8月我
国发电设备产量增长加快，其中
水电机组增速比上月提高 16.98
个百分点，风电机组同比增长
31.92%。但国家能源局发布的 8
月份全社会用电量出现年内首次
负增长，同时前 8 月全国发电设
备累计平均利用小时同比减少了
146小时，随着新增装机增加和气
候条件影响，国内用电短缺问题
得到缓解，未来电力供求将有变
化，但发电设备的结构调整空间
依然巨大。
需求不振是景气度持续维持

低位的根本原因。从前三季度的行
业运行情况看，受用户领域化解产
能过剩、投资增速回落的影响，装备

制造业景气度延续着2013年以来
的下降趋势已是不争的事实。
用户领域景气度下降。根据国

家统计局发布的信息，与去年同期
相比，前三季度全国工业生产者出
厂价格总水平下降达到1.6个百分
点，其中采掘业价格同比下降
5.1%，原材料工业价格下降2.4%，
加工工业价格下降1.7%。
用户领域投资增速下降同样非

常显著，钢铁行业投资增速已转为
负增长，汽车行业投资增速也在持
续下降，只有金属制品、交通运输设
备等行业投资增速维持在较好水
平。从1至 8月挖掘机和装载机的
产量增速逐月回落的趋势看，建设
市场对装备的需求也呈现下降
趋势。
库存上升和价格下跌依然是

需要重点关注的市场信号。工程机
械、重型装备等行业维持市场低迷
态势，同时一些市场形势较为看好
的行业主导产品伴随销售增长，库
存增速也较快，如起重机、汽车、制
冷、空调设备、环保专用设备、齿
轮、冶金设备、泵和工业自控装置
等，产成品资金占用增长较为明
显，库存压力加大。除上述产品外，

还有建材机械、金切机床、电线电
缆等行业应收账款增长较快。
另外，指数报告显示，三季度装

备制造业生产者出厂价格同比下跌
0.7%，反映出用户领域倒逼装备行
业“调结构”的市场需求在驱动产能
规模巨大的装备制造业转型升级方
面，拉动作用依然不强。
应当看到，2014 年是中国经

济进入新常态、经济增速有所放
缓、依靠强力改革来激发市场活
力的一年。装备制造业受益于中
央及各地一系列“微刺激”和“稳
增长”政策措施的影响，全年有望
保持10%以上增速。
道路运输和铁路运输、农林渔

牧和食品制造、金属制品和交运设
备等行业投资增速较高，产业转型
升级、工业制造智能化水平提高和
劳动力成本的不断提高带动机床、
仪表、机器人等智能装备和新能源
汽车等为代表的新兴产业将继续
成为发展亮点。
此外，机电产品出口形势趋

好，海外投资和国外工程项目继续
带动高端装备出口增加，总体看，
装备制造业在2015年依然拥有可
观的市场空间。

经模型测算，四季度和 2015年一
季度中经装备制造业景气指数分别为
95.1和95.3，中经装备制造业预警指数
分别为70.0和73.3。
三季度 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2014年四季度企业经营状况
预测的预期指数为130.7，比反映2014
年三季度企业经营状况的即期指数高
3.1点。三季度，订货“增加”及“持平”的
企业占 81.0%，比上季度下降 1.7个百
分点；其中，出口订货“增加”及“持平”
的企业占 89.6%，与上季度基本持平
（略降0.3个百分点）。企业用工计划增
长继续放缓。三季度，用工计划“增加”
比“减少”的企业比重高2.3个百分点，
两者的剪刀差比上季度缩小1.1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
10.4个百分点，两者的剪刀差比上季度
扩大2.9个百分点。
装备制造业在经济增速趋缓、国内

需求不足及成本上升压力加大的形势
下，要继续把握“稳中求进”的主基调，
全面深化改革，加大科技创新和转型升
级力度，进一步优化产业结构，为国民
经济提质增效和健康发展提供有力支
撑。建议始终把推进装备制造业技术创
新、转型升级和结构优化，提高发展质
量和效益，作为行业发展的中心任务。
此外，继续深入推进两化融合，积极参
与全球化融合进程，优化进出口结构。

10月19日，湖北鄂西山区兴山县古夫镇昭君广场首届车展火爆开展。来自国内的30多个品牌、120个车型
在此展销，让山里人在家门口感受到“一站式”购车服务。 本报记者 李景录摄


