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《机械行业双周报（12 月第 1期）-制造业 PMI 环比回落，关注

结构性成长赛道》 ——2022-12-12

《机械行业 2023 年投资策略——产业升级+自主可控，把握结构

性成长机会》 ——2022-12-05

《机械行业双周报（11 月第 2期）-近两周机械行业下跌 1.38%，

关注高景气军工检测投资机会》 ——2022-12-01

《机械行业双周报（11 月第 1期）-制造业 PMI 景气回落，把握

结构性成长机会》 ——2022-11-15

《机械行业 2022Q3 财报总结暨 11 月投资策略-22Q3 经营边际改

善，关注经营韧性强的优质公司》 ——2022-11-04

行业观察

国务院印发《扩大内需战略规划纲要》，利好检测服务板块。根据新华

社 12 月 15 日消息，中共中央、国务院印发《扩大内需战略规划纲要

（2022-2035 年）》，其中涉及认证和检验检测的内容有：（1）建立健

全绿色产品标准、标识、认证体系和生态产品价值实现机制。（2）发

展研发、设计、检测等生产性服务外包，鼓励电子商务等服务业企业向

制造环节拓展。（3）加强检验检测体系建设。（4）健全质量认证体系，

完善质量认证采信机制。

我们建议积极关注检测服务行业的投资机会，一方面检测服务行业本身

是长坡厚雪的优质赛道，过去 8 年市场规模从 2013 年的 1399 亿元增至

2021 年的 4090 亿元，CAGR 达 14.35%，疫情背景下 2020/2021 年仍实现

同比 11%/14%的增长，呈现极强的经营韧性，另一方面，检测服务是经

济高质量发展的有力支撑，政策支持下检测行业标准规范不断完善，当

前仍处于成长阶段，明年亦将充分受益于经济复苏，建议重点关注华测

检测、苏试试验、思科瑞、西测测试、信测标准、中国电研、广电计量、

国检集团等。

重要数据跟踪：

近两周机械行业下降 7.27%，跑输沪深 300 3.02 个百分点。2022 年以

来钢价/铜价/铝价指数变动-14.11%/-14.27%/-16.54%，近两周以来钢

价/铜价/铝价指数环比变动+3.85%/-2.14%/-4.54%。

金属切削机床（国家统计局 12 月 15 日数据）：2022 年 1-11 月金属切

削机床累计产量 52.00 万台，同比下降 12.50%；2022 年 11 月金属切削

机床产量 5.00 万台，同比下降 13.20%。

培育钻石（（GJEPC 12 月 13 日数据）：2022 年 11 月印度培育钻石毛

坯钻进口额/裸钻出口额为 0.77/1.05 亿美元，同比-13.89%/+22.88%。

工业机器人（国家统计局 12 月 15 日数据）：2022 年 1-11 月工业机器

人产量 40.26 万台，同比-2.60%；2022 年 11 月工业机器人产量 4.01 万

台，同比+0.30%。

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。12 月金股推荐：汉钟精机、鼎阳科技、苏试试验。

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、电子测试测量仪器领
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先企业鼎阳科技、及环试服务及芯片检测龙头苏试试验，也建议积极关注高

景气军工检测细分赛道，重点推荐苏试试验、思科瑞、西测测试、信测标准。

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

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1-11月同比+38.68%，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
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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）

20221209
总市值（亿元）

EPS PE
2022E 2023E 2022E 2023E

300012 华测检测 买入 22.25 374 0.55 0.68 40 33

002967 广电计量 买入 18.56 107 0.47 0.62 40 30

300416 苏试试验 买入 30.40 112 0.73 1.01 42 30

000519 中兵红箭 买入 21.02 293 0.76 1.10 28 19

688686 奥普特 买入 139.60 170 3.24 4.26 43 33

688188 柏楚电子 买入 221.39 323 4.21 5.35 53 41

688017 绿的谐波 买入 104.28 176 1.45 2.05 72 51

688301 奕瑞科技 买入 429.86 312 8.27 10.94 52 39

002158 汉钟精机 买入 24.31 130 1.11 1.35 22 18

301029 怡合达 增持 67.60 326 1.25 1.75 54 39

300124 汇川技术 增持 69.37 1844 1.59 2.07 44 33

601100 恒立液压 买入 65.49 855 1.76 2.00 37 33

300316 晶盛机电 买入 70.78 926 2.13 2.86 33 25

688518 联赢激光 买入 30.88 93 1.00 1.70 31 18

688559 海目星 买入 62.30 126 1.81 3.74 34 17

300724 捷佳伟创 买入 118.14 411 2.81 3.70 42 32

300776 帝尔激光 买入 129.72 221 2.89 3.74 45 35

688516 奥特维 买入 203.69 315 4.27 6.33 48 32

688628 优利德 买入 26.75 30 1.33 1.81 20 15

301306 西测测试 买入 47.00 40 1.03 1.36 46 34

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

12 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。

12 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 12月 23 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 367 7.46 9.31 11.44 0.45 0.55 0.68 49 39 32

广电计量 98 1.82 2.70 3.59 0.32 0.47 0.62 54 36 27

苏试试验 102 1.90 2.69 3.72 0.72 0.73 1.01 54 38 27

中兵红箭 267 4.85 10.57 15.28 0.35 0.76 1.10 55 25 17

奥普特 152 3.03 3.96 5.20 3.67 3.24 4.26 50 38 29

柏楚电子 297 5.50 6.15 7.81 5.48 4.21 5.35 54 48 38

绿的谐波 157 1.89 2.45 3.46 1.57 1.45 2.05 83 64 45

奕瑞科技 298 4.84 6.01 7.95 6.67 8.27 10.94 61 50 37

汉钟精机 125 4.87 5.94 7.22 0.91 1.11 1.35 26 21 17

怡合达 307 4.01 6.02 8.41 1.00 1.25 1.75 77 51 36

汇川技术 1773 35.73 42.21 55.14 1.36 1.59 2.07 50 42 32

恒立液压 802 26.94 23.00 26.06 2.06 1.76 2.00 30 35 31

晶盛机电 787 17.12 27.81 37.45 1.33 2.12 2.86 46 28 21

联赢激光 80 0.92 3.00 5.13 0.31 1.00 1.70 87 27 16

海目星 108 1.09 3.66 7.55 0.55 1.81 3.74 98 29 14

捷佳伟创 350 7.17 9.80 12.90 2.06 2.81 3.70 49 36 27

帝尔激光 192 3.81 4.91 6.36 2.23 2.88 3.72 51 39 30

奥特维 272 3.71 6.59 9.78 2.40 4.27 6.33 73 41 28

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 12 月 23 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 91 0.81 1.48 2.02 0.48 1.39 1.89 112 61 45

四方达 56 0.92 1.69 2.43 0.19 0.35 0.50 61 33 23

信测标准 38 0.80 1.24 1.64 1.20 1.09 1.44 47 31 23

中国电研 68 3.15 3.98 5.11 0.78 0.98 1.26 22 17 13

思科瑞 58 0.97 1.28 1.75 0.97 1.28 1.75 60 45 33

江苏神通 54 2.53 2.97 3.62 0.52 0.59 0.71 21 18 15

明志科技 38 1.23 1.00 2.00 1.00 0.80 1.61 31 38 19

华荣股份 74 3.81 4.60 5.92 1.13 1.36 1.75 19 16 12

凌霄泵业 56 4.83 5.55 6.66 1.35 1.55 1.86 12 10 8

容知日新 56 0.81 1.13 1.78 1.48 2.06 3.24 69 50 32

伊之密 79 5.16 4.21 6.20 1.10 0.90 1.32 15 19 13

东华测试 47 0.80 1.27 1.93 0.58 0.92 1.40 58 37 24

优利德 31 1.09 1.47 2 0.99 1.33 1.81 28 21 15

西测测试 35 0.67 0.87 1.15 0.79 1.03 1.36 52 40 30

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

近两周机械行业下降 7.27%，跑输沪深 300 3.02 个百分点

近两周（20221209-20221223）机械行业下降 7.27%，跑输沪深 300 3.02 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 22 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



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

11

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；近两周涨跌幅排名前五位的公司分别为：佳力图、巨轮智

能、宝色股份、劲拓股份。

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

《扩大内需战略规划纲要》中提出加强检验检测体系建设

根据新华社 12 月 15 日消息，中共中央、国务院印发《扩大内需战略规划纲要

（2022-2035 年）》，其中涉及认证和检验检测的内容有：（1）建立健全绿色产

品标准、标识、认证体系和生态产品价值实现机制。（2）发展研发、设计、检测

等生产性服务外包，鼓励电子商务等服务业企业向制造环节拓展。（3）加强检验

检测体系建设。（4）健全质量认证体系，完善质量认证采信机制。

推进物流行业检测认证工作

根据国家认监委 12 月 16 日消息，国务院办公厅印发《“十四五”现代物流发展

规划》，其中涉及认证认可检验检测的内容有：（1）探索符合我国国情的逆向物

流发展模式，鼓励相关装备设施建设和技术应用，推进标准制定、检测认证等基

础工作，培育专业化逆向物流服务企业。（2）推进跨境物流单证规则、检验检疫、

认证认可、通关报关等标准衔接和国际互认合作。（3）鼓励物流领域研究开发、

创业孵化、技术转移、检验检测认证、科技咨询等创新服务机构发展，提升专业

化服务能力。（4）对接国际专业认证体系，提高国际化物流人才培养水平，加大

海外高端人才引进力度。

CTI 华测检测上海实验室成功入选全国土壤普查检测实验室

根据华测检测 12 月 16 日消息，12 月 9 日，第三次全国土壤普查第三批检测实验

室名单公示，CTI 华测检测上海实验室成功入选。至此，公司共有 25 地实验室入

围全国第三次土壤普查检测实验室公示名录，15 地实验室被授予农业农村部耕地

质量标准化验室。

培育钻石

GIA 将推行信息更少、价格更低的培育钻石分级报告

根据钻石观察 11 月 30 日消息，JCK 发布消息表示 GIA 将于 2023 年第一季度开始

推行信息更少、价格更低的培育钻石分级报告。

锂电

亿纬锂能发布大圆柱电池及其他产品技术进展

根据亿纬锂能 12 月 15 日消息，亿纬锂能总部研发中心在惠州正式落成。同时，

该公司发布了关于大圆柱电池、“π”电池系统、锂金属二次电池，固态及钠离

子电池、氢能技术的相关技术与产品。据介绍，亿纬锂能新一代大圆柱电池的研

发样品能量密度为 350Wh/kg，可实现 9分钟超快充；在 CTP 集成技术基础上，应

用高效复合新型材料和新型胶黏剂，“π”电池系统减重 10%，能量密度达

260Wh/kg；基于层状氧化物正极与硬碳负极，以 C40 铝壳为载体，其设计的大圆

柱钠离子电池比能量达 135Wh/Kg，目前与终端客户在做中试前的准备工作。

核电

日本拟“最大限度”利用核电和可再生能源

据共同社 12 月 22 日报道，日本政府在 22 日出台的能源转型基本方针中明确上述
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政策，拟“最大限度”利用核电和可再生能源。具体措施包括，最大限度利用现

有核电站，尽量重启停运核电站，延长核电站原来 60 年的运转期限，并承诺发展

建设新一代核电机组。这标志着日本核电政策明确转型，放弃了自 2011 年福岛第

一核电站发生辐射泄漏事故以来所坚持的尽可能降低对核电依赖的立场。

光伏

本周硅片价格熔断式下跌

根据硅业分会 2022 年 12 月 21 日发布《单晶硅片周评-年底集中抛售库存 硅片价

格呈熔断式下跌》，本周硅片价格呈熔断式下跌。M6 单晶硅片（166mm/155μm）

价格区间在 5-5.1 元/片，成交均价降至 5.08 元/片，周环比跌幅为 15.2%；M10

单晶硅片（182 mm /150μm）价格区间在 5.38-5.5 元/片，成交均价降至 5.41

元/片，周环比跌幅为 20%；G12 单晶硅片（210 mm/150μm）价格区间在 7.16-7.5

元/片，成交均价降至 7.25 元/片，周环比跌幅为 18.4%。本周跌幅包含前两周降

价幅度，而根本原因是传导硅料降价。

X 射线

富士胶片收购 Inspirata 的 Dynamyx 数字病理学软件平台

根据器械之家 12 月 19 日消息，富士胶片宣布与数字病理行业大亨 Inspirata 签

订了协议，收购 Inspirata 的 Dynamyx 数字病理学软件平台，以及其员工和客户，

被富士胶片收购后，Dynamix 将被纳入富士胶片 Synapse 企业级成像产品组合中。

机器视觉

华为发布新一代 AI 超微光系列摄像机

根据华为机器视觉 12 月 18 日消息，第四届浙江国际智慧交通产业博览会在杭州

成功召开，华为机器视觉军团智慧交通解决方案总监郑皓洲出席并发表了《全息

感知，赋能交通全场景业务》的主题演讲，并发布华为新一代 AI 超微光系列摄像

机——AI 超微光 3.0。

智能运维

东华测试成功研发高温动态压力传感器

根据东华测试 12 月 7 日消息，公司成功研发出了具有自主知识产权的 350°C 大

量程高温动态压力传感器，高温动态压力传感器的成功研发与批量生产，填补了

我国在这一领域的技术空白。
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数据跟踪：11 月制造业 PMI 指数 48.0%

11 月制造业 PMI 指数 48.00%，环比下降 1.20 pct

（国家统计局 11 月 30 日数据）11 月制造业 PMI 指数 48.00%，环比下降 1.20 pct。

根据国家统计局数据，11 月制造业 PMI 指数为 48.00%，环比下降 1.20 个 pct，

位于收缩区间。历史情况看，制造业 PMI 自 2020 年 3 月持续到 2021 年 8 月连续

17 个月维持景气区间，2021 年 9 月以来在 50%荣枯线附近波动，2022 年 10-11

月已连续两月在荣枯线之下，且趋势环比向下，制造业呈现一定压力。

图6：2022 年 11 月制造业 PMI 指数为 48.00%

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

图7：2022 年 11 月高技术制造业 PMI 为 49.30% 图8：2022 年 11 月装备制造业 PMI 为 48.00%

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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近两周钢价格指数环比回升，铜铝价格指数均环比下降

（Wind 12 月 23 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/铝价指数变动-14.11%/-14.27%/-16.54%，近两周以

来钢价/铜价/铝价指数环比变动+3.85%/-2.14%/-4.54%。

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：LME 铜价情况

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

图11：LME 铝价情况

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理
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机床：2022 年 1-11 月金属切削机床产量同比-12.50%

（国家统计局 12 月 15 日数据）2022 年 1-11 月金属切削机床产量同比-12.50%。

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 1-11 月，金属切削机床累计产量 52.00 万台，同比下降 12.50%；

2022 年 1-10 月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 11 月金属切削机床产量 5.00 万台，同比下降 13.20%，10 月金属

成形机床产量 1.30 万台，同比下降 27.80%。

图12：2022 年 11 月金属切削机床产量同比-13.20% 图13：2022 年 1-11 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：11 月培育钻石进口/出口额同比-13.89%/+22.88%

（GJEPC 12 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 11 月印度培育钻石进口/出口额同比-13.89%/+22.88%，行业处于成长初

期。毛坯钻进口额看，2022 年 11 月印度培育钻石毛坯钻进口额 0.77 亿美元，同

比-13.89%，环比+40.63%；裸钻出口额看，2022 年 11 月印度培育钻石裸钻出口

额 1.05 亿美元，同比+22.88%，环比-41.02%；从培育钻石渗透率看，2022 年 11

月毛坯钻进口额渗透率为 5.81%，裸钻出口额渗透率为 8.44%。

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 11 月印度培育钻石毛坯进口额同比-13.89% 图19：2022 年 11 月印度培育钻石裸钻出口额同比+22.88%

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 1-11 月印度天然钻石毛坯进口额同比+8% 图21：2022 年 1-11 月印度天然钻石裸钻出口额同比-2%

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 1-11 月培育钻石毛坯进口额渗透率为 8.04% 图23：2022 年 11 月培育钻石毛坯进口额渗透率为 5.81%

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 1-11 月产量 40.26 万台，同比-2.60%

（国家统计局 12 月 15 日数据）2022 年 1-11 月工业机器人产量 40.26 万台，同

比-2.60%。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 1-11 月我国工业机器人累计产量达

40.26 万台，同比-2.60%。月度数据看，2022 年 11 月工业机器人产量 4.01 万台，

同比+0.30%。

图26：2022 年 11 月中国工业机器人产量同比+0.30% 图27：2022 年 1-11 月中国工业机器人产量同比-2.60%

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 1-11 月制造业固定资产投资累计+9.30%

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：11 月挖掘机销量 2.37 万台，同比+15.8%

（中国工程机械工业协会 12 月 8 日数据）根据中国工程机械工业协会统计，11

月挖掘机销量 23680 台，同比增长 15.8%，其中国内 14398 台，同比增长 2.74%；

出口 9282 台，同比增长 44.4%。11 月各类装载机销量 13582 台，同比增长 36.2%。

其中国内 10075 台，同比增长 43.3%；出口 3507 台，同比增长 19.1%。

挖掘机：11 月销量 2.37 万台，同比+15.8%。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 1-11 月我国挖掘机累计销量 24.45

万台，同比-23.30%。月度数据来看，2022 年 11 月挖掘机销量 2.37 万台，同比

+15.8%。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：11 月销量 1.36 万台，同比+36.2%。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 1-11 月，共销售各类装载机 11.49 万

台，同比下降 12.7%。月度数据来看，2022 年 11 月销售装载机 1.36 万台，同比

增长 36.2%。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



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

22

图32：2022 年 11 月挖掘机主要企业销量同比增长 15.80% 图33：2022 年 1-11 月挖掘机主要企业销量同比下降 23.30%

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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