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投资要点： 

 工程机械：2023年50强工程机械主机厂总销售额维持增长，中国企业上榜数量增加。英国

《国际建设》杂志近期公布Yellow Table2024全球工程机械主机制造商50强榜单（基于

2023财年收入进行编制）。尽管外部需求有所波动，但由于工程机械行业份额向头部集中、

高空作业平台等新品类带动，2023年50强工程机械主机厂实现总销售额2434亿美元，同

比增长5.5%。从榜单排名看，卡特彼勒、小松、约翰迪尔位居前三，分别占50强企业销售

额的16.8%/10.4%/6.1%。徐工机械位列全球榜单第四、中国入榜企业第一，销售份额为

5.3%。50强榜单中，共有13家中国企业，较去年增加3家。临工重机、同力重工、星邦智

能为新上榜的中国企业，分别位列第34/43/50位。 

产品出海稳步推进，中国企业表现稳健。按2023财年销售额计，50强榜单中，中国入榜企

业销售份额合计达17.2%，较去年同期下滑1.0pct，但仍居于前三阵营。在国内市场相对

承压的背景下，中国企业加大海外拓展力度，平稳应对周期波动，业绩整体保持稳健。行

业龙头三一重工、徐工机械、中联重科2023年海外营收分别为432.58/372.20/179.05亿元，

占营业总收入（包含其他业务收入）比重分别为58.44%/40.09%/38.04%，国际化业务已

经成为重要营收来源。随着产品结构优化，电动化、智能化产品有望在海外市场迎来突破。

高频数据更新：（1）小松挖机开工小时数同比回升，下游需求有望改善。2024年5月，小

松中国区挖掘机开工小时数为101.1小时，同比增长1.0%，增速转正，反映整体国内终端

开工情况有所修复。此外，以小松为代表的日系品牌以存量市场为主，开工小时数回升或

反映中高端产品的应用需求改善。结合此前《今日工程机械》5月流通市场监测调研结果，

小挖销售景气度相对较好。各细分市场高频数据释放出不同程度的边际修复信号。（2）5

月叉车品类表现较好。据中国工程机械工业协会统计，2024年5月销售各类叉车110446台，

同比增长10.2%。其中国内72428台，同比增长9.9%；出口38018台，同比增长10.7%。 

 机器人：Tesla股东大会公布人形机器人新进展，应用市场可观。人形机器人Optimus仍处

于验证阶段，目前有两台人形机器人应用在特斯拉加州工厂，主要从事将电池单元从产线

末端取下并装运的工作。马斯克预计，2024年底至2025年初，Optimus会完成新一轮硬件

改版，并且在2025年进入限量生产阶段，届时或有超过1000台Optimus机器人在工厂内试

运行。展望长期，马斯克预计，人形机器人潜在市场规模或超100亿台。按照其假设，未

来单台人形机器人的生产成本有望压缩至约1万美元，售价有望达到2万美元。 

 期待灵巧手方案更新，自由度将提升至22个。马斯克表示，下一代Optimus灵巧手有望迎

来升级，由11个自由度提升至22个自由度。若未来成熟的灵巧手方案得以广泛应用，或有

望明显拉动对空心杯电机等微特电机的需求。人形机器人研发较为前沿，特斯拉从零开始

对电机、齿轮箱、变速器、通信系统等核心要素进行设计，有望推动供应链共同进步，积

累较强的技术壁垒。 

 投资建议：1、工程机械：关注产品矩阵丰富、积极海外拓展的工程机械龙头，如徐工机

械、三一重工、中联重科等。2、机器人产业链：关注布局核心零部件技术研发的公司，如

三花智控、鸣志电器、兆威机电、绿的谐波、五洲新春、东华测试等。 

 风险提示：宏观景气度回暖弱于预期、核心技术突破进度不及预期、政策落地进度不及预

期、原材料价格波动风险。 
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1.工程机械跟踪：13 家中国企业入榜全球 50 强，

小松中国区挖掘机开工情况好转 

1.1. Yellow Table 2024 工程机械主机制造商 50 强发布 

全球工程机械 50 强发布，新上榜三家均为中国企业。近日，英国《International 

Construction》杂志 Yellow Table 2024 全球工程机械主机制造商 50 强名单发布，2023 年

50 强主机厂商总销售额达 2434 亿美元。其中，卡特彼勒、小松、约翰迪尔位居前三，分别

占前 50 强销售额的 16.8%/10.4%/6.1%。徐工机械位列全球榜单第四、中国入榜企业第一，

销售份额为 5.3%。临工重机、同力重工、星邦智能三家中国企业新上榜，分别位列 34/43/50

位。 

图1  Yellow Table2024 全球工程机械主机制造商 Top10 销售份额占比 

 
资料来源：《International Construction》，公开资料整理，东海证券研究所 

注：此处的销售份额占比指占 50 强榜单总销售额的比例。 

 

产品出海稳步推进，中国企业表现稳健。13 家中国企业位居榜单前 50，较去年增加 3

家。50 强榜单中，中国企业销售额份额累计达 17.2%，较去年同期下滑 1.0pct，但仍居于

前三阵营。在国内市场仍有承压的背景下，中国企业加大海外拓展力度，平稳应对周期波动，

业绩整体保持稳健。行业龙头三一重工、徐工机械、中联重科 2023 年海外营收分别达

432.58/372.20/179.05 亿元，海外收入占营业总收入（包含其他业务收入）比重达

58.44%/40.09%/38.04%，国际化业务已经成为重要营收来源。随着出海产品结构持续优化，

电动化、智能化、高端化产品有望在海外市场迎来突破。随着龙头公司加大海外生产基地建

设，综合实力稳步提升，海外市场有望持续贡献增量。 
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图2  部分中国工程机械企业 2023 年海外营收、占比及增速 

 
资料来源：同花顺，东海证券研究所 

 

表1  入围 Yellow Table2024 TOP50 的中国企业 

 2024Yellow Table 全球排名 销售占比（%） 

徐工机械 4 5.3% 

三一重工 6 4.2% 

中联重科 12 2.4% 

柳工 19 1.6% 

山推股份 31 0.6% 

中国龙工 32 0.6% 

临工重机 34 0.6% 

铁建重工 37 0.4% 

浙江鼎力 39 0.4% 

山河智能 41 0.3% 

同力重工 43 0.3% 

雷沃重工 49 0.3% 

星邦智能 50 0.2% 

资料来源：《International Construction》，慧聪工程机械网，东海证券研究所 

注：此处的销售份额占比指占 50 强榜单总销售额的比例。 

 

北美厂商市占率略有提升，卡特彼勒龙头地位稳固。受益于北美地区市场需求旺盛，以

卡特彼勒为代表的北美厂商营收占比有所提升，占比从 27.2%上升到 29.9%。2023 年卡特

彼勒实现营收 410 亿美元，占 50 强份额达 16.8%，较 2023 年提升 0.5pct，进一步巩固榜

单第一的地位。日系品牌占比 19.9%，较去年出现下滑，加藤、爱知和古河跌出最新榜单。 
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图3  Yellow Table2024 主要区域入榜企业销售份额占比 

 
资料来源：《International Construction》，慧聪工程机械网，东海证券研究所 

 

1.2. 高频数据更新：工程机械景气度持续修复 

小松中国区挖掘机开工小时数同比回升，下游需求有望企稳。2024 年 5 月，小松中国

区挖掘机开工小时数为 101.1 小时，同比增长 1.0%，增速转正，反映出整体国内终端开工

情况有所修复。此外，以小松为代表的日系品牌以存量市场为主，产品集中在中高端，开工

小时数回升或反映以中大挖为代表的应用需求回暖。结合此前《今日工程机械》5 月流通市

场监测调研结果，小挖销售景气度相对较好。各类型细分市场高频数据均释放不同程度的积

极信号，行业景气度有望迎来整体修复。 

图4  小松中国区挖掘机开工小时数 

 
资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

5 月行业主要产品销售数据公布，叉车、平地机、压路机等细分品类表现较好。据中国

工程机械工业协会统计，2024 年 5 月主要企业销售各类叉车 110446 台，同比增长 10.2%；

其中，国内 72428 台，同比增长 9.89%；出口 38018 台，同比增长 10.7%。5 月销售各类
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平地机 671 台，同比增长 3.39%；销售各类压路机 1358 台，同比增长 0.22%。5 月销售各

类高空作业车 444 台，同比下降 1.11%；其中，国内 434 台，同比下降 2.47%；出口 10 台，

同比增加 6 台。 

2.行业动态 

Tesla 股东大会公布人形机器人新进展，量产进度略低于市场预期 

量产进度略低于市场预期。人形机器人 Optimus 仍处于验证阶段，目前有两个 Optimus

人形机器人应用在特斯拉加州工厂，主要从事将电池单元从产线末端取下并装运的工作。马

斯克预计 2024 年底至 2025 年初，Optimus 会完成新一轮硬件改版，并且在 2025 年进入限

量生产阶段。据马斯克披露，届时或有超过 1000 台 Optimus 机器人在工厂进行试运行。 

人形机器人潜在市场空间广阔。马斯克预计，长远来看，人形机器人和人类的比例或有

望超过 1:1，潜在市场规模或超 100 亿台。按照马斯克假设，在达到极高生产规模的条件下，

人形机器人的生产成本有望压缩至约 1 万美元，售价有望达到 2 万美元。 

期待灵巧手方案更新，自由度将提升至 22 个。马斯克表示，下一代 Optimus 灵巧手有

望迎来升级，由 11 个自由度提升至 22 个自由度。若未来成熟的灵巧手方案得以广泛应用，

或有望明显拉动对空心杯电机等微特电机的需求。人形机器人研发较为前沿，特斯拉从零开

始对电机、齿轮箱、变速器、通信系统等核心要素进行设计，有望推动供应链共同进步，积

累较强的技术壁垒。 

（信息来源：特斯拉股东大会，东方财富网，光明网，文汇报） 

杰克股份发布新品 

6 月 16 日，杰克股份 2024 全球新品发布会在广州长隆国际会展中心拉开帷幕。在发布

会上，公司隆重推出了全新产品——“过梗王”智能包缝机，并展示了其在厚、薄、弹、硬四

种不同极限面料上的连续缝纫效果。据介绍，“过梗王”智能包缝机拥有的闪电变压和灵犀

送布两大核心技术，会根据运算参数执行指令。根据厚梗、薄梗、弹梗、硬梗的不同波动，

即刻调整压布力，精准输出送布力，精度控制在 0.01N.m，综合扭矩高达 9.2N.m。 

（信息来源：证券日报网，同花顺） 

3.行情回顾 

本周沪深 300 指数跌幅为 0.91%，机械设备行业涨幅为 0.54%，机械设备板块跑赢沪

深 300 指数 1.45 个百分点，在 31 个申万一级行业中排名第 8。子板块中，自动化设备涨

幅居前，上涨 2.96%，轨交设备Ⅱ跌幅居前，下跌 2.45%。 
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图5  本周申万一级行业各板块涨跌幅（%） 

 
资料来源：wind，东海证券研究所 

 

图6  本周申万机械子板块涨跌幅（%） 

 
资料来源：wind，东海证券研究所 

 

4.风险提示 

宏观景气度回暖弱于预期。机械设备制造业与宏观、市场整体景气度高度相关，若经济

增长放缓，市场需求或受到影响。 

核心技术突破进度不及预期。国内机械行业龙头处于冲刺中高端市场的关键期，国外厂

商在细分领域具备技术优势，若国内核心技术突破进度不及预期，可能面临较大竞争压力。 

政策落地进度不及预期。国家陆续出台关键技术领域“补短板”“国产替代”等扶持政

策，具体政策细则仍待关注。若相关政策落地不及预期，对技术密集型企业可能产生较大冲

击。 

原材料价格波动风险。机械设备行业原材料成本占比较高，若上游原材料价格上涨，可

能会向下游传导成本压力，国产厂商盈利能力可能会受到影响。 

 

 
 

0.54%

-6%

-4%

-2%

0%

2%

4%

6%

8%

通
信

电
子

计
算
机

传
媒

汽
车

非
银
金
融

国
防
军
工

机
械
设
备

煤
炭

家
用
电
器

社
会
服
务

轻
工
制
造

环
保

电
力
设
备

医
药
生
物

石
油
石
化

基
础
化
工

公
用
事
业

综
合

建
筑
装
饰

纺
织
服
饰

房
地
产

商
贸
零
售

钢
铁

美
容
护
理

建
筑
材
料

银
行

有
色
金
属

食
品
饮
料

农
林
牧
渔

交
通
运
输

-0.61%
-0.91%

0.54%

2.96%

1.28%

0.49%

-1.84%

-2.45%-3.0%

-2.0%

-1.0%

0.0%

1.0%

2.0%

3.0%

4.0%

上证综合指数沪深300指数 机械设备 自动化设备 专用设备 通用设备 工程机械 轨交设备Ⅱ



证券研究报告 HTTP://WWW.LONGONE.COM.CN 9/9 请务必仔细阅读正文后的所有说明和声明

 

 

行业周报 

一、评级说明 

 评级 说明 

市场指数评级 

看多 未来 6 个月内沪深 300 指数上升幅度达到或超过 20% 

看平 未来 6 个月内沪深 300 指数波动幅度在-20%—20%之间 

看空 未来 6 个月内沪深 300 指数下跌幅度达到或超过 20% 

行业指数评级 

超配 未来 6 个月内行业指数相对强于沪深 300 指数达到或超过 10% 

标配 未来 6 个月内行业指数相对沪深 300 指数在-10%—10%之间 

低配 未来 6 个月内行业指数相对弱于沪深 300 指数达到或超过 10% 

公司股票评级 

买入 未来 6 个月内股价相对强于沪深 300 指数达到或超过 15% 

增持 未来 6 个月内股价相对强于沪深 300 指数在 5%—15%之间 

中性 未来 6 个月内股价相对沪深 300 指数在-5%—5%之间 

减持 未来 6 个月内股价相对弱于沪深 300 指数 5%—15%之间 

卖出 未来 6 个月内股价相对弱于沪深 300 指数达到或超过 15% 

二、分析师声明： 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，具备专业胜任能力，保证以专业严谨的研究方法和分析逻

辑，采用合法合规的数据信息，审慎提出研究结论，独立、客观地出具本报告。 

本报告中准确反映了署名分析师的个人研究观点和结论，不受任何第三方的授意或影响，其薪酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来，均与其

在本报告中所表述的具体建议或观点无任何直接或间接的关系。 

署名分析师本人及直系亲属与本报告中涉及的内容不存在任何利益关系。 

三、免责声明： 

本报告基于本公司研究所及研究人员认为合法合规的公开资料或实地调研的资料，但对这些信息的真实性、准确性和完整性不做任何保证。本报告仅

反映研究人员个人出具本报告当时的分析和判断，并不代表东海证券股份有限公司，或任何其附属或联营公司的立场，本公司可能发表其他与本报告所载

资料不一致及有不同结论的报告。本报告可能因时间等因素的变化而变化从而导致与事实不完全一致，敬请关注本公司就同一主题所出具的相关后续研究

报告及评论文章。在法律允许的情况下，本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提

供多种金融服务。 

本报告仅供“东海证券股份有限公司”客户、员工及经本公司许可的机构与个人阅读和参考。在任何情况下，本报告中的信息和意见均不构成对任何机

构和个人的投资建议，任何形式的保证证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效，本公司亦不对任何人因使用本报告中的任何内容

所引致的任何损失负任何责任。本公司客户如有任何疑问应当咨询独立财务顾问并独自进行投资判断。 

本报告版权归“东海证券股份有限公司”所有，未经本公司书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的翻版、复制、刊登、发表或者引用。 

四、资质声明： 

东海证券股份有限公司是经中国证监会核准的合法证券经营机构，已经具备证券投资咨询业务资格。我们欢迎社会监督并提醒广大投资者，参与证券

相关活动应当审慎选择具有相当资质的证券经营机构，注意防范非法证券活动。 
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