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重要数据跟踪：

近两周机械行业下跌1.38%，跑输沪深300 1.04个百分点。2022年以来钢

价/铜价/铝价指数-17.64%/-6.14%/-6.49%，近两周以来钢价/铜价/铝价指

数环比变动+1.08%/-2.54%/+2.57%。

机床（国家统计局 11 月 25 日数据）：2022 年 1-10 月金属切削机床/

金属成形机床产量同比-12.50%/-15.80%。2022 年 10 月金属切削机床/

金属成形机床产量 4.30/1.30 万台，同比下降 8.50%/27.80%。

工业机器人（国家统计局、中汽协11月25日数据）：2022年1-10月工业

机器人产量36.26万台，同比-3.20%。2022年 10月工业机器人产量3.90万

台，同比+14.40%。

行业重点推荐组合&短期投资观点

重点组合：华测检测、广电计量、苏试试验；中兵红箭；奥普特、柏楚

电子、绿的谐波、奕瑞科技、汉钟精机、怡合达、汇川技术；恒立液压；

晶盛机电、捷佳伟创、帝尔激光、奥特维；联赢激光、海目星。“小而

美”组合：鼎阳科技、优利德；四方达；信测标准、中国电研、思科瑞、

西测测试；江苏神通、明志科技；华荣股份、凌霄泵业；容知日新、伊

之密、东华测试。11 月金股推荐：汉钟精机、奕瑞科技、华测检测。

当前时点，我们建议重点关注长期基本面向好，中短期优选市场波动下受宏

观经济影响小、自身经营韧性强、业绩持续稳步兑现的优质公司，重点推荐

推荐具备结构性成长机会的真空泵国内龙头汉钟精机、X线探测器国内龙头

奕瑞科技，及综合性第三方检测龙头华测检测，也建议积极关注高景气军工

细分检测赛道的投资机会，重点推荐苏试试验、思科瑞、西测测试。

机械行业投资框架：把握强阿尔法公司，挖掘高贝塔行业投资机会

整体看，产业升级+自主可控背景下，光伏/锂电/风电/半导体/工业自动化

等新兴战略产业迎来爆发，推动相关企业形成大量的资本开支，带来对中游

机械公司巨大的需求，产业链上设备公司均有较好地成长，特别是在增量扩

张逻辑下中小制造企业会有更大的盈利弹性。基于此，我们一方面持续看好

优质赛道中长期胜出概率大的龙头公司，并自下而上优选细分行业隐形冠

军；另一方面建议关注具备极高业绩弹性的优质中小成长公司。

核心零部件公司：1）数字化X线探测器：正处于国产化替代加速+下游新领

域快速拓展阶段，重点推荐奕瑞科技；2）机器视觉：3C国产替代稳步推进+

新能源领域需求爆发，重点推荐奥普特；3）工业自动化：产业升级推动自

动化加速普及，叠加国产化加速，重点推荐绿的谐波、汇川技术、怡合达。

专用/通用设备公司：1）光伏装备：新能源革命大势所趋+N型电池技术迭代

设备属性耗材化，重点推荐汉钟精机，关注美畅股份、晶盛机电、捷佳伟创、

帝尔激光、奥特维；2）锂电装备：新能源汽车渗透加速，设备投资先行强

者恒强，全球市场有望打开更大空间，重点关注先导智能、联赢激光、海目

星、杭可科技、中国电研；3）激光装备：性价比日益凸显下游渗透持续提

速，重点关注柏楚电子、锐科激光；4）核电装备：自19年行业已重启，19-22
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年新批4/4/5/6台，确定性向好趋势，重点关注江苏神通、中密控股、景业

智能；5）一体化压铸：特斯拉率先引领，已逐步形成产业化趋势，重点推

荐伊之密。

产品型公司：1）培育钻石：行业高爆发成长初期，印度进口培育钻19-21

年CAGR达107%，22年1-10月同比+43.96%，重点推荐中兵红箭、四方达、

国机精工；2）通用电子测试测量仪器：成熟市场工业用消费品，品质+品牌

+渠道打造高护城河，当前进口/出口替代加速拐点向上，重点推荐鼎阳科技、

优利德，关注普源精电、思林杰。

服务型公司：检测服务长坡厚雪，经营抗周期性强，重点推荐华测检测、苏

试试验、思科瑞、西测测试，关注广电计量、信测标准、国检集团、中国电

研等。

风险提示：宏观经济下行、原材料涨价、汇率大幅波动、疫情反复冲击

表1：重点公司盈利预测及投资评级

公司代码 公司名称 投资评级
昨收盘（元）
20221128

总市值（亿元）
EPS PE

2022E 2023E 2022E 2023E

300012 华测检测 买入 20.69 348 0.55 0.68 37 30

002967 广电计量 买入 17.51 101 0.47 0.62 37 28

300416 苏试试验 买入 30.96 115 0.73 1.01 43 31

000519 中兵红箭 买入 20.95 292 0.76 1.10 28 19

688686 奥普特 买入 141.66 173 3.24 4.26 44 33

688188 柏楚电子 买入 225.68 329 4.21 5.35 54 42

688017 绿的谐波 买入 101.84 172 1.45 2.05 70 50

688301 奕瑞科技 买入 458.86 334 8.27 10.94 55 42

002158 汉钟精机 买入 25.63 137 1.11 1.35 23 19

301029 怡合达 增持 68.61 330 1.25 1.75 55 39

300124 汇川技术 增持 68.43 1819 1.59 2.07 43 33

601100 恒立液压 买入 62.68 818 1.76 2.00 36 31

300316 晶盛机电 买入 65.27 854 2.13 2.86 31 23

688518 联赢激光 买入 29.48 89 1.00 1.70 30 17

688559 海目星 买入 64.97 131 1.81 3.74 36 17

300724 捷佳伟创 买入 130.28 454 2.81 3.70 46 35

300776 帝尔激光 买入 134.02 228 2.89 3.74 46 36

688516 奥特维 买入 199.01 307 4.27 6.33 47 31

688628 优利德 买入 29.45 33 1.33 1.81 22 16

301306 西测测试 买入 50.97 43 1.74 2.37 29 22

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理及预测
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研究框架：把握强阿尔法公司，挖掘高贝塔行

业投资机会

行业背景及展望：数字浪潮和能源变革的大时代，工业互联和万物互联让社会效率不

断提升，新能源利用让社会成本不断降低，我们同时站在了这两个巨大的风口前面。

中国正在迎来全方位的产业升级，中国制造业厚积薄发，自2020年新冠疫情后正在加

速崛起，行业内“专精特新”小巨人企业正在解决我国各行各业的卡脖子问题，逐步

实现进口替代，正在或者已经成为各细分行业的隐形冠军；行业内优秀制造企业已经

从进口替代走向出口替代，具备全球竞争力，中国高端制造正在迎来历史性的成长机

遇。

行业研究框架：整体看，产业升级+自主可控背景下，光伏/锂电/风电/半导体/

工业自动化等新兴战略产业迎来爆发，推动相关企业形成大量的资本开支，带来

对中游机械公司巨大的需求，产业链上设备公司均有较好地成长，特别是在增量

扩张逻辑下中小制造企业也会有更大的盈利弹性。基于此，我们一方面持续看好

优质赛道中长期胜出概率大的龙头公司，并自下而上优选细分行业隐形冠军；另

一方面建议关注具备极高业绩弹性的优质中小成长公司。为了更好探讨机械行业

上市公司的商业模式和核心竞争力，我们基于相似的商业模式和业务特性将机械

公司主要分为 4个类型：上游核心零部件公司、中游专用/通用设备公司、下游产

品型公司以及服务型公司。

1）上游核心零部件公司：强阿尔法属性，属于中游专用/通用设备公司的上游，

通常是研发驱动，具备核心底层技术，依靠技术实力或业务模式创新构建较高的

竞争壁垒，形成较好的竞争格局，使得公司具备一定的议价权，普遍具备较强盈

利能力，通过品类升级/扩张及下游领域拓展不断打开成长天花板，此类公司均值

得关注。

2）中游专用/通用设备公司：高贝塔属性，产品供应下游客户进行工业生产，机

械公司整体处于产业链中游，议价权相对较低，重点关注高成长行业或稳健增长

行业中具备进口替代机会的公司，公司层面关注公司技术实力及优质客户绑定情

况，通常行业竞争较为激烈，强者越强，优选龙头公司，推荐高景气的新能源（光

伏/锂电/风电/核电）和工业自动化（工业机器人/工控/激光）等行业。

3）下游产品型公司：产品具备使用功能，直接供人类使用或操作，行业空间更大，

通常下游应用领域较为广泛，下游较为分散的客户公司具有较强的议价权。 重点

关注高成长行业或稳健增长行业中具备进口替代机会的公司，公司层面综合考虑

公司技术+产品+品牌+渠道，优选龙头公司，推荐培育钻石、通用测试测量仪器等

细分子行业。

4）服务型公司：通过提供服务获取收入，通常需求稳健，现金流较好，行业长期

稳健增长，龙头公司先发优势显著，优选赛道空间大的细分赛道龙头，推荐检测

服务等行业。

基于以上框架，我们当前重点看好以下 4 个方向：

1）商业模式好、增长空间大的检测服务公司：重点推荐华测检测、苏试试验、思

科瑞、信测标准，关注中国电研、广电计量、国检集团、电科院。

2）处于成长阶段或高景气度的上游核心零部件公司：a、激光行业重点推荐柏楚
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电子，其他关注锐科激光；b、液压件行业重点推荐恒立液压；c、线性驱动行业

重点推荐捷昌驱动；d、两机叶片行业重点推荐应流股份；e、高端密封件行业重

点推荐中密控股；f、X 线探测器行业重点推荐奕瑞科技；g、机器人核心部件行

业重点推荐绿的谐波、埃斯顿；h、工业机器视觉行业重点推荐奥普特；i、通用

核心部件行业重点推荐汇川技术、国茂股份、汉钟精机、江苏神通；j、工业自动

化行业重点推荐怡合达。

3）处于成长阶段或高景气度的产品型公司：a、通用电子测量行业重点推荐鼎阳

科技、普源精电、优利德、思林杰；b、培育钻石行业重点推荐中兵红箭、四方达、

力量钻石、国机精工。

4）景气度高的专用/通用装备行业：a、光伏装备行业重点推荐捷佳伟创、晶盛机

电、奥特维、帝尔激光、美畅股份；b、锂电装备行业重点推荐联赢激光、海目星、

东威科技、道森股份、先导智能；c、注塑机行业重点推荐伊之密。

图1：机械行业按特性分类及示例

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理
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近两周机械板块重点推荐组合

11 月重点推荐组合：华测检测、广电计量、苏试试验；中兵红箭；奥普特、柏楚

电子、绿的谐波、奕瑞科技、汉钟精机、怡合达、汇川技术；恒立液压；晶盛机

电、捷佳伟创、帝尔激光、奥特维；联赢激光、海目星。

11 月“小而美”组合：鼎阳科技、优利德；四方达；信测标准、中国电研、思科

瑞、西测测试；江苏神通、明志科技；华荣股份、凌霄泵业；容知日新、伊之密、

东华测试。

表2：重点推荐标的组合公司最新估值（截止到 11月 28 日）

公司 市值（亿元）

归母净利润（亿元） EPS（元） PE

2021A 2022E 2023E 2021A 2022E 2023E 2021A 2022E 2023E

华测检测 348 7.46 9.31 11.44 0.45 0.55 0.68 47 37 30

广电计量 101 1.82 2.70 3.59 0.32 0.47 0.62 55 37 28

苏试试验 115 1.90 2.69 3.72 0.72 0.73 1.01 60 43 31

中兵红箭 292 4.85 10.57 15.28 0.35 0.76 1.10 60 28 19

奥普特 173 3.03 3.96 5.20 3.67 3.24 4.26 57 44 33

柏楚电子 329 5.50 6.15 7.81 5.48 4.21 5.35 60 54 42

绿的谐波 172 1.89 2.45 3.46 1.57 1.45 2.05 91 70 50

奕瑞科技 334 4.84 6.01 7.95 6.67 8.27 10.94 69 55 42

汉钟精机 137 4.87 5.94 7.22 0.91 1.11 1.35 28 23 19

怡合达 330 4.01 6.02 8.41 1.00 1.25 1.75 82 55 39

汇川技术 1819 35.73 42.21 55.14 1.36 1.59 2.07 51 43 33

恒立液压 818 26.94 23.00 26.06 2.06 1.76 2.00 30 36 31

晶盛机电 854 17.12 27.81 37.45 1.33 2.13 2.86 50 31 23

联赢激光 89 0.92 3.00 5.13 0.31 1.00 1.70 96 30 17

海目星 131 1.09 3.66 7.55 0.55 1.81 3.74 120 36 17

捷佳伟创 454 7.17 9.80 12.90 2.06 2.81 3.70 63 46 35

帝尔激光 228 3.81 4.91 6.36 2.24 2.89 3.74 60 46 36

奥特维 307 3.71 6.59 9.78 2.40 4.27 6.33 83 47 31

资料来源: Wind、国信证券经济研究所整理及预测 注：未评级公司系 WIND 一致预期

表3：“小而美”标的组合公司最新估值（截止到 11 月 28 日）

公司 市值（亿元）

归母净利润（亿元） EPS（元） PE

2021A 2022E 2023E 2021A 2022E 2023E 2021A 2022E 2023E

鼎阳科技 101 0.81 1.48 2.02 0.48 1.39 1.89 125 69 50

四方达 59 0.92 1.69 2.43 0.19 0.35 0.50 64 35 24

信测标准 40 0.80 1.24 1.64 1.20 1.09 1.44 50 33 25

中国电研 74 3.15 3.98 5.11 0.78 0.98 1.26 23 19 14

思科瑞 71 0.97 1.28 1.75 0.97 1.28 1.75 73 55 40

江苏神通 59 2.53 2.97 3.62 0.52 0.59 0.71 23 20 16

明志科技 46 1.23 1.00 2.00 1.00 0.80 1.61 37 46 23

华荣股份 80 3.81 4.60 5.92 1.13 1.36 1.75 21 17 14

凌霄泵业 58 4.83 5.55 6.66 1.35 1.55 1.86 12 10 9

容知日新 61 0.81 1.13 1.78 1.48 2.06 3.24 75 54 34

伊之密 90 5.16 4.21 6.20 1.10 0.90 1.32 18 21 15

东华测试 50 0.80 1.27 1.93 0.58 0.92 1.40 63 39 26

优利德 33 1.09 1.47 2 0.99 1.33 1.81 30 22 16

西测测试 43 1.09 1.47 2 1.29 1.74 2.37 39 29 22

资料来源: Wind、国信证券经济研究所整理及预测 注：未评级公司系 WIND 一致预期
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近两周行情回顾

近两周机械行业下跌 1.38%，跑输沪深 300 1.04 个百分点

近两周（20221114-20221125）机械行业下跌 1.38%，跑输沪深 300 1.04 个百分

点。从全行业看，机械行业近两周涨跌幅在 27 个行业（申万分类）中排第 17 位。

图2：2020 年以来机械行业指数与沪深 300 指数行情对比

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

图3：申万一级行业近两周涨跌幅排名

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理
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从个股表现来看，2022 年年初至今涨跌幅排名前五位的公司分别为：通润装备、

岱勒新材、宝馨科技、泰嘉股份、广东鸿图；近两周涨跌幅排名前五位的公司分

别为：通润装备、永和智控、标准股份、三超新材、华中数控。

图4：机械行业 2022 年至今涨跌幅前后五名 图5：机械行业近两周涨跌幅前后五名

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理
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近两周行业动态

检测服务

西测测试新聘任谢朝阳先生担任公司总经理

根据 Wind11 月 22 日消息，西测测试成都子公司新增注册资本 787.50 万元，由自

然人股东曾柯、自然人黄坤超分别以现金方式认购，增资完成后公司持有成都西

测的股权比例变更为 80%。西测测试原总经理李泽新先生因公司战略调整的原因

辞去总经理职务，仍担任公司董事长及法定代表人，新聘任谢朝阳先生担任公司

总经理。

培育钻石

美国培育钻石企业 Diamond Foundry 收购德国 Audiatec 公司

根据钻石观察 11 月 18 日消息，11 月 15 日，美国培育钻石企业 Diamond Foundry

收购德国 Audiatec 公司。Audiatec 成立于 2015 年，主要工艺是使用 CVD 法将单

晶金刚石沉积在异质基板上，目前是德国乃至全球顶尖的大尺寸单晶金刚石晶圆

研发和生产商，6 个月前已完成 3 英寸（76.2mm）的金刚石晶圆开发，正在研发

（或已研发成功）直径超过 4 英寸（>101.6mm）的金刚石晶圆。本次收购充分彰

显了 Diamond Foundry 在半导体行业的愿景心。

IGI 收检由杭州超然送检的全球单颗克拉重量最大的 CVD 培育钻石

根据 Diamondcn11 月 19 日消息，近日 IGI 收检了一颗重量为 32.22 克拉的 CVD

培育钻石，刷新了此前由 Ethereal Green Diamond 公司生产的 30.18 克拉 CVD

培育钻石的记录，成为迄今为止全球单颗克拉重量最大的 CVD 培育钻石。该颗培

育钻石由杭州超然金刚石有限公司送检，颜色为 E，净度为 VVS2。再次刷新 CVD

培育钻石的世界纪录，代表着杭州超然在大颗粒、高品级 CVD 培育钻石技术水平

上处于全球领先地位。

Light Mark 倍璨钻石上市发布会在上海召开

根据 Diamondcn11 月 25 日消息，11 月 16 日，以“重塑闪耀，加倍璀璨”为主题

的 Light Mark 倍璨钻石上市发布会在上海 Light Mark 小白光宇航中心圆满召开。

Light Mark 倍璨，是品牌携手全球三大钻石机构 NGTC、Sarine、GIA 推出的全球

培育钻石标杆性产品，由 4 项标准升级为 8 项标准，其中增加了明亮度、火彩度、

闪耀度、光对称性等 4项标准。Light Mark 倍璨的诞生标志着钻石珠宝行业的专

业研发技术水平走上了一个全新高度。

锂电

比亚迪新能源动力电池生产基地项目云签约仪式举行

根据高工锂电 11 月 23 日消息，比亚迪新能源动力电池生产基地项目云签约仪式

举行。据悉，比亚迪新能源动力电池生产基地项目将落地温州永嘉县桥头镇，规

划年产能 20GWh。该项目拟生产的动力电池采用目前极具潜力的电池技术之一，

有望带动新能源全产业链高质量大发展。

蜂巢能源申请科创板上市已获受理

根据高工锂电 11 月 18 日消息，蜂巢能源申请科创板上市已获受理，拟募资 150
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亿元。招股书信息显示，本次募集资金拟用于常州、湖州、遂宁三地的动力电池

生产项目；蜂巢能源研发中心建设项目(无锡)；三元高能量密度电池及系统开发

项目；“二代”无钴正极材料、无钴电池及系统开发项目；“短刀”电池及系统

开发项目；新型电池开发项目以及补充流动资金。。

核电

我国在运机组 53 台，已核准机组 23 台

根据新华财经 11 月 13 日消息，从中国核能行业协会获悉，截至 2022 年 10 月底，

我国商运核电机组共 53 台，总装机容量 5559.47 万千瓦，机组数量及装机容量均

列世界第三；已核准及在建核电机组共 23 台，总装机约 2539 万千瓦，位列世界

第一。

印度计划到 2032 年将核能装机容量增加至目前的 3 倍

根据中国核能行业协会 2022 年 11 月 14 日消息，印度环境、森林与气候变化部部

长亚达夫在第 27 届联合国气候变化大会（COP27）上正式发布了“印度长期低排

放发展战略”（LT-LEDS）。根据该战略，印度计划到 2032 年将核能装机容量增

加至目前的 3倍，并将研究部署模块化小堆的可行性。

光伏

太阳能发电装机容量约 3.6 亿千瓦，同比增长 29.2%

根据国家能源局 11 月 22 日消息，截至 10 月底，全国累计发电装机容量约 25.0

亿千瓦，同比增长 8.3%。其中，风电装机容量约 3.5 亿千瓦，同比增长 16.6%；

太阳能发电装机容量约 3.6 亿千瓦，同比增长 29.2%。

隆基绿能打破全球硅太阳能电池效率世界纪录

根据隆基绿能官网 11 月 19 日消息，全球领先的太阳能科技公司隆基绿能科技股

份有限公司（简称“隆基绿能”）收到了德国哈梅林太阳能研究所(ISFH)的最新

认证报告。报告显示，隆基绿能自主研发的硅异质结电池转换效率达到 26.81%。

X 射线

锐珂医疗为中国市场带来了 DRX-Rise 等国产新品

根据器械之家 11 月 25 日消息，在 CMEF 上，锐珂医疗为中国市场带来了 DRX-Rise

等国产新品：轻量化机身、配合高效能供电装置，使设备具备超强的持续工作能

力，满足全天候工作的需求，方便医护人员在 ICU、急诊室等场景轻松转换。

DRX-Rise 配置锐珂医疗全系列平板探测器，可为用户提供从 2530 到 4343 三种外

形规格的无线平板探测器，用户还可以选择像素 100 微米、分辨率高达 5 线对/

毫米的高清平板探测器。

机器视觉

镁伽科技与上药科园信海医药有限公司达成战略合作关系

根据中国机器视觉网 11 月 23 日消息，镁伽科技宣布与国内领先的健康领域服务

提供商上药科园信海医药有限公司达成战略合作关系，双方将在生物制剂、实验

室自动化仪器及耗材等产品分销、第三方仓储物流服务、医疗机构准入等方面开

展深入合作，为相关产品的国产替代开拓更多市场增长空间，加速推动生物医药

行业智能化、自动化升级。



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

证券研究报告

13

智能运维

容知日新第 10 万台监测服务设备成功连接上线

根据容知日新 11 月 23 日消息，容知日新第 10 万台监测服务设备成功连接上线。

从 2020 年超 3 万台到 2021 年达到 5.5 万台，再到如今突破 10 万台，容知日新在

线监测服务设备数量在近两年时间里，实现了突飞猛进的数倍增长，通过持续的

价值创造与服务赋能，赢得更多客户认可。容知日新 10 万多台在线监测服务设备，

目前广布于石化、风电、钢铁、水泥、煤炭等多个重资产行业的上千家重点企业。
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数据跟踪：10 月制造业 PMI 指数 49.2%

10 月制造业 PMI 指数 49.20%，环比下降 0.90 个 pct

（国家统计局 10 月 31 日数据）10 月制造业 PMI 指数 49.20%，环比下降 0.90 pct。

根据国家统计局数据，10 月制造业 PMI 指数为 49.20%，环比下降 0.90 个 pct，

位于收缩区间。从历史情况来看，1/2/3/4/5/6/7/8/9/10 月制造业 PMI 指数为

50.90%/50.40%/49.50%/47.40%/49.60%/50.20%/49.00%/49.40%/50.10%/49.20%，

环比变动-0.20/+0.10/-0.70/-2.10/+2.20/+0.60/-1.20/+0.40/+0.70/-0.90 个

pct，10月PMI指数环比有所下降。大/中/小型企业PMI为50.10%/48.90%/48.20%，

分别环比变动-1.00 /-0.80 /-0.10 个 pct。

制造业产需两端有所放缓。10 月生产指数和新订单指数分别为 49.6%和 48.1%，

环比变动-1.90/-1.70 个 pct，制造业生产和需求景气度均有所回落。主要原材料

购进价格指数和出厂价格指数分别为 53.3%和 48.7%，分别同比变动+2.00/+1.60

个 pct，原材料采购价格总体水平环比上涨。

图6：2022 年 10 月制造业 PMI 指数为 49.20%

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

图7：2022 年 10 月高技术制造业 PMI 为 49.40% 图8：2022 年 10 月装备制造业 PMI 为 49.60%

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理
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近两周钢铝价格指数环比回升，铜价格指数环比下降

（Wind 11 月 25 日数据）机械行业上游主要原材料钢/铜/铝价格自 2016 年起持

续上涨至 2021 年中旬达历史最高水平，后有所回调，目前处于近五年中间偏高位

置。2022 年以来钢价/铜价/铝价指数-17.64%/-6.14%/-6.49%，近两周以来钢价/

铜价/铝价指数环比变动+1.08%/-2.54%/+2.57%。

图9：钢材综合价格指数（CSPI）情况

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

图10：铜上海有色价格指数（SMMI）情况

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

图11：铝上海有色价格指数（SMMI）情况

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理
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机床：2022 年 1-10 月金属切削机床产量同比-12.50%，金属成形

机床产量同比-15.80%

（国家统计局 11 月 25 日数据）2022 年 1-10 月金属切削机床产量同比-12.50%，

金属成形机床产量同比-15.80%。根据国家统计局，2015-2021 年金属切削机床产

量由 75.50 万台下降至 60.20 万台，CAGR 达-3.70%；金属成形机床产量由 30.40

万台下降至 21.00 万台，CAGR 达-5.98%。2022 年 1-10 月，金属切削机床累计产

量 47.10 万台，同比下降 12.50%；金属成形机床累计产量 15.40 万台，同比下降

15.80%。月度数据来看，2022 年 10 月金属切削机床产量 4.30 万台，同比下降

8.50%，10 月金属成形机床产量 1.30 万台，同比下降 27.80%。

图12：2022 年 10 月金属切削机床产量同比-8.50% 图13：2022 年 1-10 月金属切削机床产量同比-12.50%

资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理 资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理

图14：2022 年 10 月金属成形机床产量同比-27.80% 图15：2022 年 1-10 月金属成形机床产量同比-15.80%

资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理 资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理
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培育钻石：10 月培育钻石进口/出口额同比-46.53%/+22.21%

（GJEPC 11 月 13 日数据）近两年全球培育钻石行业呈现爆发式增长。印度是全

球钻石加工的集散地，占据了全球主要的钻石加工份额，其进出口数据可充分反

映培育钻石的最新需求情况。根据 GJEPC 统计，自然年度口径下，2019-2021 年

印度毛坯钻石进口额分别为 2.63/4.40/11.30 亿美元，2020/2021 年同比

+66.89%/156.99%，19-21 年 CAGR 为 107.10%；2019-2021 年印度裸钻的出口额分

别为 3.81/5.29/11.44亿美元，2020/2021年同比+38.91%/116.05%，19-21年 CAGR

为 73.24%。

2022 年 10 月印度培育钻石进口/出口额同比-46.53%/+22.21%，行业处于成长初

期。毛坯钻进口额看，2022 年 10 月印度培育钻石毛坯钻进口额 0.55 亿美元，同

比-46.53%，环比-50.21%；裸钻出口额看，2022 年 10 月印度培育钻石裸钻出口

额 1.79 亿美元，同比+22.21%，环比+0.55%；从培育钻石渗透率看，2022 年 10

月毛坯钻进口额渗透率为 5.89%，裸钻出口额渗透率为 9.45%。

图16：印度培育钻石毛坯钻进口额（百万美元）持续上涨 图17：印度培育钻石裸钻出口额（百万美元）持续上涨

资料来源：GJEPC，国信证券经济研究所整理 注：2015-2018 年

为印度财年口径（当年 4 月-次年 3 月）；2019-2021 年度为自然

年度口径（当年 1月-当年 12 月）。

资料来源：GJEPC，国信证券经济研究所整理 注：2015-2018 年为

印度财年口径（当年 4月-次年 3月）；2019-2021 年度为自然年度

口径（当年 1月-当年 12月）。

图18：2022 年 10 月印度培育钻石毛坯进口额同比-46.53% 图19：2022 年 10 月印度培育钻石裸钻出口额同比+22.21%

资料来源：GJEPC，国信证券经济研究所整理 资料来源：GJEPC，国信证券经济研究所整理
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图20：2022 年 1-10 月印度天然钻石毛坯进口额同比+7.02% 图21：2022 年 1-10 月印度天然钻石裸钻出口额同比-1.51%

资料来源：GJEPC，国信证券经济研究所整理。注：2015-2018 年

为印度财年口径（当年 4 月-次年 3 月）；2019-2021 年度为自然

年度口径（当年 1月-当年 12 月）。

资料来源：GJEPC，国信证券经济研究所整理。注：2015-2018 年为

印度财年口径（当年 4月-次年 3月）；2019-2021 年度为自然年度

口径（当年 1月-当年 12月）。

图22：2022 年 1-10 月培育钻石毛坯进口额渗透率为 8.23% 图23：2022 年 10 月培育钻石毛坯进口额渗透率为 5.89%

资料来源：GJEPC，国信证券经济研究所整理。注：2015-2018 年

为印度财年口径（当年 4 月-次年 3 月）；2019-2021 年度为自然

年度口径（当年 1月-当年 12 月）。

资料来源：GJEPC，国信证券经济研究所整理。注：2015-2018 年

为印度财年口径（当年 4月-次年 3 月）；2019-2021 年度为自然

年度口径（当年 1月-当年 12月）。

培育钻石锚定天然钻石定价，天然钻石价格持续下跌至年初水平。天然钻石价格

自 22 年年初起持续上升，主要系全球疫情及澳大利亚阿盖尔钻矿永久性关闭带来

供给不足，而全球钻石最大消费市场美国超发美元，致使黄金钻石等消费需求提

升、价格上涨。2022 年 3 月来天然钻石价格明显回调，RAPAPORT 观点认为主要系

俄乌冲突、中国新冠疫情严重、美国通胀及高利率水平、成品钻库存量上升、买

家犹豫情绪等等所致。进入 7 月后，美国通胀严重、全球经济环境和地缘政治不

确定性高，钻石价格持续下跌至年初水平。培育钻石锚定天然钻石定价，比例逐

步下行但 21Q3 以来基本企稳，尤其是 0.5 克拉及以下的小颗粒钻石在珠宝饰品中

的需求旺盛，培育钻石小颗粒品种价格反而稳重有升。中游数据看，需求维持高

增速，供应紧张下培育钻石价格有望得到支撑。
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图24：天然钻石价格自年初持续上涨，3月起回调至今

资料来源：idexonline，国信证券经济研究所整理

图25：培育钻石 0.5 克拉小颗粒品种价格自 2021 年稳定提升

资料来源：PAUL ZIMNISKY，国信证券经济研究所整理
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工业机器人：2022 年 1-10 月产量 36.26 万台，同比-3.20%

（国家统计局 11 月 25 日数据）2022 年 1-10 月工业机器人产量 36.26 万台，同

比-3.20%。根据国家统计局统计，2015-2021 年我国工业机器人产量由 3.30 万台

增长至 36.60 万台，CAGR 达 49.33%，2022 年 1-10 月我国工业机器人累计产量达

36.26 万台，同比-3.20%。月度数据看，2022 年 10 月工业机器人产量 3.90 万台，

同比+14.40%。

图26：2022 年 10 月中国工业机器人产量同比+14.40% 图27：2022 年 1-10 月中国工业机器人产量同比-3.20%

资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理 资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理

图28：12 月中国工业机器人出口交货值同比+22.80% 图29：2022 年 1-10 月制造业固定资产投资累计+9.70%

资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理 资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理
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工程机械：10 月挖掘机销量 2.05 万台，同比+8.10%

（中国工程机械工业协会 11 月 7 日数据）根据中国工程机械工业协会统计，10

月挖掘机销量 20501 台，同比增长 8.10%，其中国内 11350 台，同比下降 9.91%；

出口 9151 台，同比增长 43.8%。

挖掘机：10 月销量 2.05 万台，同比+8.10%。从销量来看，根据中国工程机械工

业协会对 26 家挖掘机制造企业统计，2015-2021 年我国挖掘机销量由 5.63 万台

增长至 17.91 万台，CAGR 达 21.27%，2022 年 1-10 月我国挖掘机累计销量 22.08

万台，同比-26.00%。月度数据来看，2022 年 10 月挖掘机销量 2.05 万台，同比

增长 8.10%。挖掘机销量自 2016 年以来大幅复苏，呈现一轮五年的景气上行周期，

2021 年 5 月以来持续下滑，景气度降低。从产量来看，根据国家统计局统计，

2015-2021 年我国挖掘机产量由 9.26 万台增长至 36.20 万台，CAGR 达 25.51%，

2022 年 1-10 月我国挖掘机累计产量 25.78 万台，同比-20.90%。月度数据来看，

2022 年 10 月挖掘机产量 2.60 万台，同比-9.90%。2016-2020 年呈现新一轮景气

上行周期，2021 年增速放缓。

装载机：10 月销售 0.94 万台，同比增长 1.85%。从销量来看，据中国工程机械

工业协会对 22 家装载机制造企业统计，2015-2021 年我国装载机销量由 6.50 万

台增长至 12.81 万台，CAGR 达 11.97%，2022 年 1-10 月我国装载机销量达 10.14

万台，同比-16.70%。月度数据来看，2022 年 10 月销售装载机 0.94 万台，同比

增长 1.85%。装载机销量自 2017 年以来增速转正，呈现复苏态势，2021 年 6 月以

来持续下滑，景气度受影响。从产量来看，根据国家统计局统计，2015-2021 年

我国装载机产量由 12.85 万台增长至 21.32 万台，CAGR 达 8.80%。

图30：2022 年 10 月挖掘机产量同比-9.90% 图31：2022 年 1-10 月挖掘机产量同比-20.90%

资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理 资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理
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图32：2022 年 10 月挖掘机主要企业销量同比增长 8.10% 图33：2022 年 1-10 月挖掘机主要企业销量同比下降 25.98%

资料来源：中国工程机械工业协会，国信证券经济研究所整理 资料来源：中国工程机械工业协会，国信证券经济研究所整理

图34：2021 年 12 月装载机产量同比-2.49% 图35：2021 年装载机产量同比+15.29%

资料来源：中国工程机械工业协会，国信证券经济研究所整理 资料来源：中国工程机械工业协会，国信证券经济研究所整理

图36：2022 年 10 月装载机主要企业销量同比增长 1.85% 图37：2022 年 1-10 月装载机主要企业销量同比下降 16.70%

资料来源：中国工程机械工业协会，国信证券经济研究所整理 资料来源：中国工程机械工业协会，国信证券经济研究所整理
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