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重点股票 2022A 2023E 2024E 评级 

EPS（元） PE（倍） EPS（元） PE（倍） EPS（元） PE（倍） 

 

纽威数控 0.80 21.71 1.01 17.32 1.25 13.93 增持 

华锐精密 2.68 26.57 2.93 24.37 4.15 17.19 增持 

安徽合力 1.22 15.14 1.73 10.72 1473.44 9.29 增持 

拓斯达 0.38 39.41 0.49 30.09 0.66 22.49 增持 
 

资料来源：iFinD，财信证券 

 

投资要点： 

➢ 通用设备板块小幅上涨，仪器仪表、机床工具涨幅领先：截至今

年 1 月 9 日，2023 年申万通用设备指数上涨 1.6%，在 133 个二级行

业板块中位居 28 位。通用设备子板块中，仪器仪表、机床工具涨幅

居前，分别上涨 12.5%，9.8%。 

➢ 2023 年通用设备板块市盈率估值水平偏低。截至 1 月 9 日，申万通

用设备指数市盈率（TTM）为 29.338，处于 28.1%历史分位。 

➢ 行业相关数据回顾： 钢铝铜价格稳定，碳化钨价格高位震荡；2023

年，我国金属切削机床产量维持在高位水平，增速明显修复，11 月

金属切削机床产量为 5.3 万台，同比增长 21.3%；11 月我国叉车销量

为 99876 台，同比增长 20.8%，其中出口销量同比增长 23.0%，电动

叉车销量同比增长 36.4%，电动化率达 73.3%；2023 年 11 月，工业

机器人产量同比减少 12.6%，工业机器人表现持续承压。 

➢ 12 月重点行业及公司动态：特斯拉人形机器人 Optimus 第二代亮

相；人形机器人第一股优必选在港交所上市；华阳集团斥资 10 亿元

投资汽车轻量化零部件项目；多利科技 2.5 亿增资、车身轻量化项

目；巨星科技斥资 4000 万欧元收购海外资产，布局机器人业务；安

徽合力拟斥资 6 亿元投建工业车辆车桥智能制造项目；传感器隐形冠

军安培龙深交所上市；速腾聚创登陆港交所，成为全球市值最高的激

光雷达企业。 

➢ 通用设备的增长趋势稳定：建议关注板块：机床刀具：受益于下游应

用需求的催化以及机床更新换代需求的叠加，通用机床和刀具将启动

顺周期增长。推荐：纽威数控、华锐精密。叉车：出口+电动化共

振，叉车企业盈利水平有望持续提升。推荐：杭叉集团、安徽合力。

机器人：随着机器人指导政策不断加码、AI 赋能以及技术迭代，机

器人应用将先于工业端快速推进，而消费端将在远期呈现更大的增长

空间。推荐：拓斯达。 

➢ 风险提示：下游需求不及预期、市场竞争加剧风险、国产化进程不

及预期风险、海外市场拓展不及预期 
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1 2023 年表现与回顾 

1.1 通用设备板块市场表现 

通用设备整体涨幅居前，仪器仪表子板块大幅领跑。截至 2023 年 1 月 9 日，近一

年沪深 300 指数下跌 15.4%，申万二级指数通用设备整体上涨 0.7%，跑赢沪深 300 指数

16.2pct，在申万 133 个二级指数中排名 28 位。在通用设备细分子板块内，仪器仪表、

机床工具、其他通用设备涨幅居前，涨幅分别达 12.5%、9.6%、5.5%。受益于机器人行

情的多次催化，包含传感器标的仪器仪表指数以及包含机器人标的其他通用设备指数大

幅领涨；随着国内机床产量高增以及数控机床国产化持续推进，机床工具指数今年涨幅

持续靠前；包含刀具企业的金属制品三级指数在近一年涨跌互现下增长 0.86 个百分点，

小幅跑赢机械设备行业指数。 

图 1：2023 年通用设备三级指数及相关指数涨跌幅(总市值加权平均，2023.01.01- 2024.01.09) 

 

资料来源：iFinD、财信证券 

行业政策等多重因素影响下，板块走势一波三折。从板块过程走势来看，通用机械

指数基本跟随机械设备板块波动，没有呈现出明显的独立行情，走势与市场主要指数相

似，但波动明显。受益于今年特斯拉、开普勒机器人多次重要进展公布、《机械行业稳

增长工作方案（2023-2024）》《关于工业母机企业增值税加计抵扣正常的通知》等利好

政策频出以及 9 月起国内机床产值的高速回升等行情催化，通用机械板块走势从 7 月份

高点回调之后，多次跑赢机械板块及上证指数。 
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图 2：机械设备及子行业通用设备指数涨跌幅（总市值加权平均，2023.01. 01-2024.01.09） 

 

资料来源：iFinD、财信证券 

从个股来看，2023 年 12 月 9 日-2024 年 1 月 9 日，通用设备行业上涨公司 153 家，

下跌公司 133 家。涨幅位于前列的公司有：莱赛激光（+139.29%%）、丰光精密

（+94.76%）、安培龙（+92.48%）。 

表 1：2023.12.9-2024.01.09 机械板块涨跌幅前 10 公司 

涨幅前十 跌幅前十 

代码 名称 涨幅 区间换手率 代码 名称 涨幅 区间换手率 

871263.BJ 莱赛激光 139.29% 140.92% 300553.SZ 集智股份 -21.78% 59.89% 

430510.BJ 丰光精密 94.76% 342.02% 300260.SZ 新莱应材 -21.36% 25.31% 

301413.SZ 安培龙 92.48% 523.53% 688627.SH 精智达 -21.18% 57.13% 

003025.SZ 思进智能 59.92% 33.52% 300567.SZ 精测电子 -19.96% 26.67% 

838670.BJ 恒进感应 41.88% 208.02% 002559.SZ 亚威股份 -18.85% 535.57% 

002347.SZ 泰尔股份 37.62% 201.96% 001306.SZ 夏厦精密 -18.51% 402.23% 

873169.BJ 七丰精工 29.73% 190.49% 873693.BJ 阿为特 -17.91% 324.84% 

300445.SZ 康斯特 28.00% 117.54% 301018.SZ 申菱环境 -16.85% 82.65% 

300421.SZ 力星股份 23.95% 155.38% 688059.SH 华锐精密 -16.19% 30.55% 

836720.BJ 吉冈精密 22.69% 621.93% 300161.SZ 华中数控 -14.66% 27.40% 

资料来源：iFinD，财信证券 

1.2 通用设备板块估值分析 

通用设备板块市盈率估值水平偏低。截至 1 月 9 日，申万通用设备指数市盈率

（TTM）为 29.38，与 23 年年初基本持平，该市盈率处于过去 8 年 28.1%的水平区间。

通用设备子板块中，金属制品及仪器仪表指数市盈率均基本处于历史均值水平，机床工

具估值水平较低，磨具磨料指数市盈率处于估值磨底区间。 
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图 3：申万通用设备三级指数及相关指数市盈率(PE，TTM，剔除负值；2023.01.01 -2024.01.09) 

 

资料来源：iFinD、财信证券 

通用设备指数市盈率估值水平小幅震荡，相对溢价处于历史均值水平。截至 2024

年 1 月 9 日，上证指数、沪深 300、创业板综的市盈率分别为 10.9、10.3、29.9，历史分

位分别为 10.1%、6.0%、1.0%，主流指数市盈率估值均降至 10%历史分位数及以下水平；

申万通用设备相对上证指数呈现估值溢价情况，溢价率 168.6%，处于历史 55.0%区间。

主要行业估值下降主要受市场调整和利润增长所致，申万 133 个二级行业中，近 70%的

指数估值下跌，近半的行业整体利润同比上涨。今年前三季度申万通用设备板块营收

3420.0 亿元，同比增长 1.8%，归属净利润 231.4 亿元，同比增长 8.5%，净资产收益率 

6.6%，业绩表现处于行业中等偏上位置。 

图 4：申万通用设备板块市盈率估值水平及相对估值溢价（PE，TTM，剔除负值） 

 

资料来源：iFinD、财信证券 

 

 

 

36.65
33.46 32.22

29.38 28.54
22.61

17.09
10.94

24.40%

60.40% 58.30%

28.10% 35.40%

21.80%

1.00%

10.40%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

0

10

20

30

40

50

60

70
指数PE 历史分位

0%

50%

100%

150%

200%

250%

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

通用设备相对上证指数的溢价水平（右轴） 上证指数（左轴） 通用设备（左轴）



 

此报告仅供内部客户参考                              -6-                         请务必阅读正文之后的免责条款部分 
 

行业研究报告  

1.3 宏观背景 

2023 年 PMI 指数高开低走，整体需求仍有待恢复。作为制造业的领先指标，PMI

在今年一季度大幅回升后迅速回落至临界点下，并于 5 月开始缓慢爬升，9 月份升至

50.2%后，10 月-12 月又回至荣枯线以下；今年的新订单指数与整体指标走势一致，整

体需求仍有待修复；生产端的景气度高于需求端，从今年 6 月份起生产指数均高于 50%，

并于今年 9 月份升至 52.7%，四季度 PMI 生产指数有所回落，12 月 PMI 指数为 50.2%。

今年下半年制造业生产整体保持扩张的趋势。考虑到生产刚性的束缚，短期内供大于求

的格局或将延续。 

图 5：近年 PMI 各项指标情况（%） 

 

资料来源：iFinD、财信证券 

企业利润逐步回升，固定资产投资稳定增长，库存拐点将至。从工业生产指标来看， 

2023 年 1-11 月工业企业利润总额累计同比减少 4.70%，工业利润同比减少幅度今年持续

收窄，工业企业利润整体环比呈现回升趋势。2023 年 1-11 月全国制造业固定资产投资

完成额累计同比增长 6.3%，维持稳定增长。工业企业产成品库存 10 月同比增长 2.2%，

环比 9 月减少 1 个百分点，库存环比持续减少数月，当前整体库存水平已触底，未来国

内库存将开启新一轮补库周期。工业增加值及固定资产投资目前已经呈现企稳态势，后

续随着企业盈利能力改善及企业后续投资意愿增强，行业需求有望触底回升，逐步迎来

库存周期拐点，刀具作为工业耗材，行业景气度也将随之提高。 

图 6：制造业企业利润及固定资产投资完成额累计同比  图 7：工业产成品库存累计同比 

 

 

 

资料来源：iFinD、财信证券  资料来源：iFinD、财信证券 
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1.4 行业数据跟踪 

1.4.1 主要原材料价格稳定，碳化钨价格高位震荡 

钢材、铝材、铜材是通用设备重要的原材料，在经济温和复苏的情况下，除钢、铜

材价格在 10 月份短期出现回落外，2023 年原材料价格整体走势平稳，2023 年 12 月 29

日，铝和铜的现货结算价分别为 2336.5 美元/吨，8430 美元/吨，处于历史均值水平。在

原材料价格稳定的情况下，企业成本压力缓解，盈利能力有望修复。 

碳化钨是刀具的主要原材料，占比超 70%。从年初至今，碳化钨原材料成本在高位

震荡，截至 2023 年 12 月，国产碳化钨均价为 262.8 元/千克，同比增长 5.3%，原材料成

本的压力影响了刀具企业的利润空间。由于我国是钨资源与精炼钴供应大国，在高位价

格区间我国原材料优势愈发显现。 

图 8：通用设备主要原材料价格走势（美元/吨）  图 9：碳化钨国内及出口价格走势 

 

 

 

资料来源： iFinD、财信证券  资料来源： Wind、财信证券。注：以当期汇率计算 

1.4.2 机床产量高速回暖，刀具价格指数震荡上行 

随着新能源汽车及 3C 行业的需求高增，2023 年我国金属切削机床产量维持在高位

水平，增速明显修复。今年 9 月，我国金属切削机床产量同比增长 12.5%，自 2021 年 8

月以来首次实现双位数增长；1-9 月累计产量 45.26 万台，同比增长 1.60%，自 2022 年

3 月以来增速首次回正。10 月及 11 月，金属切削机床产量分别为 5.7 万台和 5.3 万台，

同比分别增长 23.3%，21.3%，同比增幅持续大幅扩大。机床产量的持续走高为通用设

备整体的回暖提供了较充足的动力。 

受原材料价格传导影响及行业需求回暖催化，2023 年刀具、夹具价格指数在高位维

持震荡。指数今年 9 月触底后快速回升，并于 10 月来到了历史最高水平，行业景气度

持续上行。 
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图 10：我国金属切削机床产量及增速  图 11：刀具、夹具价格指数走势 

 

 

 

资料来源：iFinD、财信证券  资料来源：iFinD、财信证券 

1.4.3 电动化及全球化驱动叉车销量高增长 

出口销量为叉车销量增长的主要动力。2023 年 11 月我国叉车销量为 99876 台，同

比增长 20.8%，环比增长 1.8%。其中国内销量 61988 台，同比增长 19.6%，环比减少

3.8%；出口销量 37888 台（占比 38.0%），同比增长 23.0%，环比增长 44.7%。2023 年 

1-11 月，共销售叉车 1074103 台，同比增长 10.5%；其中国内销量 707041 台，同比增长

9.9%；出口销量 367062 台，同比增长 11.8%。 

图 12：我国叉车销量及增速  图 13：我国叉车出口销量及增速 

 

 

 

资料来源：iFinD、财信证券  资料来源：iFinD、财信证券 

锂电叉车销量持续高增，2023 年 11 月，电动叉车销量为 719509 台，同比增长

36.4%，环比增长 14.1%，电动化率达 73.3%。其中出口销量 28734 台（占比 39.2%），

同比增长 32.6%，环比增长 41.7%。2023 年 1-11 月，共销售电动叉车 719509 台，同比

增长 15.8%，电动化率达 67.0%；其中国内销量 448294 台，同比增长 18.2%；出口销量

241674 台（占比 37.7%），同比增长 12.2%。2023 年 8 月起，我国叉车市场受益于出口

及电动叉车的高景气度驱动，保持在两位数以上的增速，且增幅持续扩大。 

1.4.4 下游需求放缓，工业机器人表现承压 

2023 年 11 月，工业机器人产量 36352 台，同比减少 12.6%；2023 年 1-11 月工业机

器人累积产量为 387605 台，同比减少 2.8%。工业机器人产量与固定资产投资高度相关，

所以受宏观经济下行因素影响，工业机器人需求增速放缓。当前看，工业机器人产量仍

处于同比下滑区间，表现承压。 
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图 14：工业机器人当月产量  图 15：工业机器人累积产量 

 

 

 

资料来源：iFinD、财信证券  资料来源：iFinD、财信证券 

 

2 行业及公司重点动态 

【工业机器人】2023 年前三季度，中国工业机器人销量累计 206823 台，同比微降

0.1%。 

根据 MIR 睿工业数据，2023Q3 中国工业机器人整体销量 72708 台，同比下滑 2.1%，

但环比提升 6.6%。2023 年前三季度，中国工业机器人销量累计 206823 台，同比微降

0.1%。今年国产品牌市场份额持续增长提升至 45%，同比提升约 8 个百分点。今年也是

外资品牌份额首次跌破 60%。MIR 认为，2024 年工业机器人市场有望回暖，整体销量

有望超 30 万台，同比增速在 10%左右。 

【人形机器人】特斯拉人形机器人 Optimus 第二代亮相：更快更轻，轻松拿捏鸡

蛋 

12 月 13 日，特斯拉放出特斯拉人形机器人“擎天柱 2 代”（Optimus Gen2）的新演

示视频。相比早前展示的原型，Optimus Gen2 似乎在重量、灵活性等方面都有显著进步。

有分析人士认为，以目前的速度迭代下去，Optimus 机器人可能很快就能在许多领域取

代人工。汇总来看的话，Optimus Gen 2 得到了以下方面的改进：由特斯拉设计的执行

器和传感器、2-Dof（自由度）的脖子、行走速度提高 30%、重量减轻 10 千克、脚力/扭

矩感应、铰接式脚趾部分、人体脚部几何形状、速度更快、11-DoF 的全新双手。（来源：

工业机器人） 

【人形机器人】人形机器人第一股优必选在港交所主板挂牌上市 

2023 年 12 月 29 日，优必选正式在香港交易所主板挂牌上市，股价最高达 91 港元，

对应市值约 380 亿港元。优必选开盘价为 89.9 港元/股，略低于发行价 90 港元/股，发行

约 1128.2 万股股份。 

优必选是致力于智能服务机器人及智能服务机器人解决方案的研发、设计、生产、

商业化、销售及营销以及人形机器人的研发的公司。2020 年—2022 年，以及 2023 年上
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半年分别实现营业收入 7.4 亿元、8.17 亿元、10.08 亿元及 2.61 亿元；同期分别录得净亏

损 7.07 亿元、9.18 亿元、9.87 亿元和 5.48 亿元。毛利率分别为 44.7%、31.3%、29.2%、

20.2%。 

【注塑机&压铸机】华阳集团斥资 10 亿元投资汽车轻量化精密压铸零部件项目 

2023 年 12 月 15 日，华阳集团通过议案同意与长兴经济技术开发区管理委员会签订

《长兴经济技术开发区投资协议》，投资项目名称为“汽车轻量化精密压铸零部件项目”，

项目固定资产投资（含土地）总额预计约 10 亿元人民币。公司及公司全资子公司惠州

市华阳精机有限公司拟以自有或自筹资金合计出资 2 亿元人民币在浙江省长兴经济技术

开发区设立子公司，主要从事汽车轻量化精密压铸零部件相关产品研发、生产及销售。 

【注塑机&压铸机】多利科技 2.5 亿增资常州多利车身轻量化项目 

  近日，多利科技公告公司将使用募集资金向全资子公司常州多利汽车零部件有限

公司增资 2.5 亿元，用于投资建设新项目“常州多利汽车零部件有限公司汽车精密零部

件及一体化底盘结构件项目”。拟建设行业领先的汽车精密零部件及车身一体化底盘结

构件自动化产线，项目总投资约 30 亿元，分两期实施。其中建设投资 24.24 亿元；流动

资金 5.76 亿元。项目资金除本次变更募集资金用途金额 2.5 亿元外，剩余部分由上市公

司以自有资金或自筹资金投入。此番募投项目变更，是多利科技布局新能源汽车智能化、

轻量化发展方向的举措。 

【其他通用设备】巨星科技拟斥资 4000 万欧元收购海外资产，布局机器人相关业

务 

杭州巨星科技股份有限公司 19 日发布公告称，公司拟通过支付现金的方式购买

Hexagon Smart Solutions AB 持有的 TESA Group 的全部资产，交易价格为不超过 4000 万

欧元。公告称，TESA 品牌于 1941 年在瑞士创立，一直专注于高精度测量工具的研发制

造，目前是全球前 2 的μ级高精度测量工具制造商，巨星科技表示，本次收购旨在布局

机器人零部件加工必需的μ级高精度测量工具，完善公司现有产品线，扩充工业级产品

客户。 

【叉车】安徽合力拟斥资 6 亿元投建工业车辆车桥智能制造基地建设项目。 

2023 年 12 月 15 日，安徽合力(600761.SH)公布，2023 年 12 月 15 日，公司第十届

董事会第二十九次会议审议通过了《关于安庆合力车桥有限公司拟投资工业车辆车桥智

能制造基地建设项目的议案》，同意安庆车桥投资工业车辆车桥智能制造基地建设项目。

该项目计划投资人民币 60,000 万元，建设资金由安庆车桥自筹解决。项目总体建设期 3

年，分两期实施，建成后预计形成年产 430,000 台工业车辆转向桥等零部件的生产能力。

有助于提升工业车辆转向桥、驱动桥等零部件产能和智能制造水平，进一步完善决策建

模和决策优化，建成全制造链打通、内外部高效协同、集中管控、柔性可配、软硬一体、

数据驱动的智能工厂。 
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【仪器仪表】安培龙深交所上市：2022 年营收 6 亿募资 6 亿，市值 70 亿 

12 月 18 日，深圳安培龙科技股份有限公司在深交所创业板上市。安培龙本次发行

1892.35 万股，发行价 33.25 元，募资 6.29 亿。安培龙原计划募资 4.94 亿元，其中，3.94

亿元用于安培龙智能传感器产业园项目，1 亿元用于补充流动资金项目。 

安培龙具有热敏电阻及温度传感器、氧传感器、压力传感器三大类产品线，包含上

千种规格型号的产品，是国内为数不多自主掌握从陶瓷材料到 NTC 热敏电阻元件再到

温度传感器封装的垂直产业链企业。2020 年、2021 年、2022 年营收分别为 4.18 亿元、5

亿元、6.26 亿元；净利分别为 6010.76 万元、5259.58 万元、8930.9 万元；扣非后净利分

别为 5345.4 万元、4668 万元、7008 万元。2023 年上半年营收为 3.63 亿元，净利为 4056

万元，扣非后净利为 4096 万元。 

【激光器】速腾聚创登陆港交所，将成为全球市值最高的激光雷达企业 

2023 年 12 月 27 日，速腾聚创科技有限公司开启招股，发售申请截止日为 2024 年 1

月 2 日，拟在 2024 年 1 月 5 日 8 时正于港交所主板挂牌上市。根据速腾聚创招股书显示，

本次 IPO 将在全球总发售 2290.98 万股，香港本土发售 229.1 万股，国际发售股份

2061.88 万股，另有 15%超额配股权；每股发售价为 43 港元。 

公司是全球领先的智能激光雷达系统科技企业。截至 2023 年 6 月 30日，已有 21家

汽车主机厂，58 款车型与速腾聚创签订量产订单。2023 年 10 月 31 日前的十个月内，速

腾聚创已卖出 13.6 万台激光雷达，其中 ADAS 应用产品占比高达九成，约为 12 万台，

总销量更是比去年同期的 24400 台翻了将近 5 倍。（资料来源：维科网机器人） 

【机床&刀具】恒锋工具股份有限公司可转债注册获证监会同意 

12 月 21 日，恒锋工具股份有限公司可转债注册获证监会同意，拟于深交所创业板

上市。恒锋工具本次拟发行可转换公司债券募集资金总额不超过人民币 62,000.00 万元，

扣除发行费用后将投资于年产 150 万件精密刃量具高端化、智能化、绿色化先进制造项

目；恒锋工具研发中心建设项目；补充流动资金。 

恒锋工具产品主要包括精密复杂刃量具和精密高效刀具两大类，精密复杂刃量具细

分为拉削刀具、冷挤压成型刀具、精密量具、齿轮刀具四大系列，精密高效刀具细分为

高效钻铣刀具、高效钢板钻、精密螺纹工具三大系列。恒锋工具表示，本次募集资金投

资项目均与公司主营业务相关，是对公司现有业务布局的补充和完善。 

【机床&刀具】沈阳机床：获得政府补助 2 亿元 

12 月 27 日晚间，沈阳机床发布公告称，根据《沈阳市财政局关于下达市国资委专

项资金的通知》【沈财指企（2023）1751 号】文件，公司于 2023 年 12 月 27 日收到了一

笔产业扶持资金，金额为 20000 万元。该笔资金与公司的日常经营活动相关，属于与收

益相关的政府补助。此次政府补助金额占公司 2022 年经审计归属于上市公司股东的净

利润的 776.52%。 
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3 投资建议 

展望 2024 年，制造业温和复苏及国产化替代的趋势下，通用设备的增长将具有较

好的稳定性。建议关注板块：机床刀具：受益于新能源汽车、高性能航材、3C 钛合金

材料下游应用需求的催化以及机床更新换代需求的叠加，通用机床和刀具将启动顺周期

增长，行业估值有望修复，维持行业“同步大市”评级。推荐：纽威数控、华锐精密。

叉车：出口+电动化共振，叉车企业盈利水平有望持续提升。推荐：杭叉集团、安徽合

力。机器人：随着机器人指导政策不断加码、AI 赋能以及技术迭代，机器人应用将先于

工业端快速推进，而消费端将在远期呈现更大的增长空间。推荐：拓斯达。 

4 风险提示 

原材料价格大幅波动、核心技术发展不及预期、下游需求不及预期、市场竞争加剧

风险、国产化进程不及预期风险、海外市场拓展不及预期 
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以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 买入  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 增持  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 持有  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 卖出  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 

 落后大市  行业指数涨跌幅落后沪深 300 指数 5%以上 
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