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[Table_Report] 相关报告 
1 推 算 18 年 扣 非 净 利 增 长

35%-52% 

2 业绩符合预期，整体稳健增长 

3 机器人（300024）：2018 年扣非

业绩预增 25%-50%，公司回购已完

成；“机器人+半导体设备”双驱动 
 

  

[Table_Summary] 投资要点 

 【1】生产微升，结构继续分化。 

1 月生产指数环比回升 0.1 个百分点至 50.9，同比回落 2.6 个百分点，降幅收
窄，或与环保放松、节前赶工有关。企业结构分化加大，大型企业生产指数
上升 1.6 个百分点，而中型和小型企业生产续降，分别回落 1.3 和 2.5 个百分
点，集聚与分化仍在上演。 

 

 【2】需求续降，外贸继续承压。 

新订单指数较 12 月回落 0.1 个百分点至 49.6，已连续 8 个月回落，在手订单
回落 0.4 个百分点，需求继续走弱。外贸方面，新出口订单和进口指数分别
回升 0.3 和 1.2 个百分点，但仍处于收缩区间，全球经济减速、贸易增速放缓，
外贸压力仍然存在。 

 

 【3】企业继续去库存。 

原材料库存指数环比回升 1 个百分点至 48.1，产成品库存环比回落 1.1 个百
分点至 47.1，中下游需求整体偏弱，企业被动去库存。 

 

 【4】价格续落，工业通缩风险仍存。 

出厂价格指数 44.5 环比回升 1.2 个百分点，原材料购进价格指数 46.3 环比回
升 1.5 个百分点，均较上月有所改善，或与油价回升、钢铁煤炭价格上涨有
关，但仍处于回落区间，工业通缩风险犹存。 

 

 风险提示：经济下行，政策变动。 
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图表 1：2019 年 1 月 PMI 各项走势（%） 

指标 PMI 生产 新订单 在手订单 新出口订单 进口 原材料库存 产成品库存 出厂价格
主要原材料
购进价格

环比变动 +0.10 +0.10 -0.10 -0.40 +0.30 +1.20 +1.00 -1.10 +1.20 +1.50

同比变动 -1.80 -2.60 -3.00 -1.60 -2.60 -3.30 -0.70 +0.10 -7.30 -13.40

2019-01 49.50 50.90 49.60 43.70 46.90 47.10 48.10 47.10 44.50 46.30

2018-12 49.40 50.80 49.70 44.10 46.60 45.90 47.10 48.20 43.30 44.80

2018-11 50.00 51.90 50.40 44.30 47.00 47.10 47.40 48.60 46.40 50.30

2018-10 50.20 52.00 50.80 44.30 46.90 47.60 47.20 47.10 52.00 58.00

2018-09 50.80 53.00 52.00 45.20 48.00 48.50 47.80 47.40 54.30 59.80

2018-08 51.30 53.30 52.20 46.70 49.40 49.10 48.70 47.40 54.30 58.70

2018-07 51.20 53.00 52.30 45.70 49.80 49.60 48.90 47.10 50.50 54.30

2018-06 51.50 53.60 53.20 45.50 49.80 50.00 48.80 46.30 53.30 57.70

2018-05 51.90 54.10 53.80 45.90 51.20 50.90 49.60 46.10 53.20 56.70

2018-04 51.40 53.10 52.90 46.20 50.70 50.20 49.50 47.20 50.20 53.00

2018-03 51.50 53.10 53.30 46.00 51.30 51.30 49.60 47.30 48.90 53.40

2018-02 50.30 50.70 51.00 44.90 49.00 49.80 49.30 46.70 49.20 53.40

2018-01 51.30 53.50 52.60 45.30 49.50 50.40 48.80 47.00 51.80 59.70  

来源：WIND，中泰证券研究所 

 

风险提示：经济下行，政策变动。 
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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