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工程机械
9月挖掘机内外销延续增长势头，各类政策多箭
齐发支撑工程机械需求

投资要点：

 9月挖掘机内外销延续增长势头，销量同比增长+21.5%/+2.51%。

据中国工程机械工业协会对挖掘机主要制造企业统计，2024年 9
月销售各类挖掘机 15831台，同比增长 10.8%。其中国内销量 7610台，

同比增长 21.5%；出口量 8221台，同比增长 2.51%。2024年 9月销售
各类装载机 8072 台，同比增长 4.98%。其中国内销量 4022 台，同比

下降 5.07%；出口量 4050 台，同比增长 17.3%，电动装载机销售 937
台，电动化趋势延续。

 货币宽松、房地产稳定和经济稳定政策、补贴的力度超出预期，支撑

工程机械行业新增与替换需求。

9月 24日，央行宣布降准、降息和降低存量房贷利率的系列政策，

释放长期流动性约 1万亿元，将推动企业融资和居民信贷成本进一步
降低。9月 26日，政治局召开会议，强调要促进房地产市场止跌回稳，

对商品房建设要严控增量、优化存量、提高质量，加大“白名单”项
目贷款投放力度，支持盘活存量闲置土地。9月 29日，中国人民银行

与金融监管总局联合发布四项金融政策，包括调整商业个人住房贷款
利率定价机制、优化首付比例、优化保障性住房再贷款要求以及延长

特定房地产金融政策的有效期等。9月 29日，上海、广州和深圳三地
分别发布优化本地房地产市场的相关政策。10月 8日，国家发展改革

委指出国家加力推出一揽子增量政策，促进房地产市场止跌回稳为一
个主要内容。货币宽松、房地产稳定和经济稳定政策的力度超出预期，
有望改善国内工程机械需求的预期。10月 10日，《北京市建筑工程等

领域非道路移动机械报废更新实施细则》要求加快推动工程机械设备
更新，其中仅报废、报废并更新为新能源非道路移动机械的设备可申

请补贴。

 国内销量筑底+海外市场扩展，行业迎来国内外共振。

1）国内需求：设备更新叠加环保政策，周期拐点将至。根据Wind
数据，2024年 H1挖掘机械内销 5.3万台，同比增长 4.66%；出口 5.0
万台，同比下降 13.8%；共销售挖掘机械 10.3万台，同比下降 5.15%。
受更新+环保+补贴政策，预计将加速行业老旧设备更换进程，预计 2025
年后设备更新需求逐渐释放。2）海外需求：2024年 1-6月我国工程机
械整机+零部件出口金额 258.37亿美元，同比增长 3.38%。全球市场规

模为国内三倍，全球行业集中度较高，前 20企业占前 50企业销售额
的 80%以上。格局较为稳定，卡特彼勒、小松全球龙头地位稳固。中

国企业在海外站稳脚跟，未来稳步推进“一带一路”国家市场拓展。

 投资建议

9月内需持续复苏，出口同比转正，挖机行业有望迎来内外需共振。

长期来看，国内需求改善，出海延续是行业的主要成长逻辑。建议关

注【三一重工】【徐工机械】【中联重科】【柳工】【山推股份】。

 风险提示

下游地产、基建投资不及预期，原材料等价格波动风险，国际贸
易风险，人民币汇率波动风险。

强于大市（维持评级）

一年内行业相对大盘走势

团队成员
分析师： 俞能飞(S0210524040008)
ynf30520@hfzq.com.cn
联系人： 吴泽良(S0210123090046)
wzl30206@hfzq.com.cn

相关报告
1、政策支撑房地产市场止跌回稳，工程机械国内

需求改善逻辑顺畅——2024.10.11
2、8月挖机内销外销同时正增，减持难扰行业海

内外需求共振逻辑——2024.09.09
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