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] 正文摘要： 

 本周行业整体二级市场走势较弱，工程机械板块表现相对较好。本

周SW工程机械指数涨幅在机械设备二级子行业中位居首位，跑赢

行业整体指数3.13个百分点。2024年以来（截止到12月27日），SW

工程机械指数较2023年末上涨19.80%，跑赢同期行业整体指数

11.87个百分点。从SW机械设备板块前三季度业绩情况来看，板块

净利率水平为2022年以来同期最高，随着产品结构不断升级与降本

增效持续推进，板块盈利能力进一步修复，在以上背景下，SW工程

机械板块2024年以来二级市场走势相对较好。 

 工程机械产品销售分化，挖掘机国内需求边际改善。根据中国工程

机械工业协会（CCMA）数据，1-11月纳入统计的企业平地机、工

业车辆、装载机、挖掘机销量同比分别增长15.57%、9.32%、4.56%、

1.93%，塔式起重机、履带起重机、汽车起重机、升降工作平台等产

品销量同比下滑幅度较大。2024年以来，在大规模设备更新政策加

持下，以挖掘机为代表的土方机械行业需求逐步筑底回升，而起重

机、升降工作平台等产品受房地产投资持续下滑拖累，市场需求仍

然低迷。9月下旬以来多部门密集发布一揽子增量政策，释放了稳增

长的强烈信号。往前看，随着一系列存量政策和增量政策持续协同

发力，基建投资有望稳步向上，房地产投资有望企稳，国内工程机

械整体需求有望边际改善。 

 工程机械出口金额正增长，国际化是中长期看点。据海关数据整理，

2024年11月我国工程机械进出口贸易额同比增长15.3%至46.78亿

美元，其中，出口额同比增长16.3%至44.85亿美元。1-11月我国工

程机械进出口贸易额同比增长6.94%至501.86亿美元，其中，出口

金额同比增长7.16%至478.17亿美元，主要系亚洲、非洲、南美洲

地区出口金额增长驱动，同比增速分别为8.1%、30.04%、25.29%，

而北美洲、大洋洲地区出口金额同比分别下降8.94%、13.72%，海

外市场需求分化。根据CCMA数据，1-11月纳入统计的企业挖掘机

出口销量同比下降5.66%至90531台。根据小松官网数据，1-11月北

美、日本、印尼、欧洲地区小松挖掘机开工累计小时数同比增速分

别为-4.29%、-3.39%、-2.89%、0.58%，反映了2024年以来部分国

家和地区行业需求有所下滑。从中长期来看，基于海外渠道布局的

日臻完善，核心部件自主化率提升带来的产品性价比进一步提升，

国内企业有望凭借综合竞争优势不断提升全球市场份额。  

 风险提示：市场竞争加剧导致行业内公司业绩不达预期；国内外经

济形势变化导致市场需求不足；中美贸易争端进一步加剧引致的风

险；国内外二级市场风险。  
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1、上周市场回顾与投资策略 

1.1 机械设备板块整体市场回顾 

上周SW机械设备指数下跌1.31%至1559.61点，涨跌幅在申万31个一级行业中排

名第20位，跑输同期沪深300指数2.67个百分点。 

         图 1：上周 SW 一级行业涨跌幅变化情况 

 

资料来源：Wind，国开证券研究与发展部 

SW机械设备二级子行业指数走势分化，其中，工程机械、轨交设备（二级）指数

分别上涨1.82%、1.27%；通用设备、专用设备、自动化设备指数分别下跌3.31%、

1.81%、1.23%。从三级子行业情况来看，其他自动化设备、工程机械整机、轨交

设备指数分别上涨2.83%、2.09%、1.27%，涨幅相对居前；印刷包装机械、机床

工具、仪器仪表指数分别下跌8.16%、7.98%、6.00%，市场表现相对较差。  

图 2：上周 SW 机械设备二级子行业涨跌幅情况 图 3：上周 SW 机械设备三级子行业涨跌幅情况 

  

资料来源：Wind，国开证券研究与发展部 资料来源：Wind，国开证券研究与发展部   
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截止到2024年12月27日，SW机械设备板块滚动市盈率为36.21倍（整体法，剔除

负值），相对全部A股的溢价率为92.05%，高于2010年以来84.11%的中位数水平。

自动化设备、通用设备、专用设备、轨交设备、工程机械板块滚动市盈率分别为53.95、

48.37、42.85、22.53、21.44倍。 

图 4：SW 机械设备板块相对全部 A 股估值溢价率情况 图 5：SW 机械设备二级子行业整体 PE 情况（TTM） 

  

资料来源：Wind，国开证券研究与发展部 资料来源：Wind，国开证券研究与发展部   

 

从个股表现来看，电光科技、长盛轴承、威博液压分别上涨61.17%、49.44%、

25.27%，涨幅相对居前；汇洲智能、威尔泰、宝塔实业分别下跌30.13%、26.71%、

26.11%，跌幅相对居前。 

 

表 1：SW 机械设备板块个股涨跌幅前十位 
涨幅前 10 位 跌幅前 10 位 

电光科技 61.17% 汇洲智能 -30.13% 

长盛轴承 49.44% 威尔泰 -26.71% 

威博液压 25.27% 宝塔实业 -26.11% 

祥和实业 21.87% 和科达 -22.63% 

罗博特科 20.22% 埃夫特-U -22.50% 

川润股份 17.60% 利欧股份 -19.95% 

惠丰钻石 17.14% 卓郎智能 -19.94% 

星球石墨 15.68% 荣亿精密 -19.56% 

通业科技 14.33% 星光农机 -18.69% 

申菱环境 13.84% 东方智造 -18.18% 

资料来源：Wind，国开证券研究与发展部 
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1.2 机械设备板块投资策略 

本周行业整体二级市场走势较弱，工程机械板块表现相对较好。本周 SW 工程

机械指数涨幅在机械设备二级子行业中位居首位，跑赢行业整体指数 3.13 个

百分点。2024 年以来（截止到 12 月 27 日），SW 工程机械指数较 2023 年末

上涨 19.80%，跑赢同期行业整体指数 11.87 个百分点。从 SW 机械设备板块

前三季度业绩情况来看，板块净利率水平为 2022 年以来同期最高，随着产品

结构不断升级与降本增效持续推进，板块盈利能力进一步修复，在以上背景下，

SW 工程机械板块 2024 年以来二级市场走势相对较好。 

 

工程机械产品销售分化，挖掘机国内需求边际改善。根据中国工程机械工业协

会（CCMA）数据，1-11 月纳入统计的企业平地机、工业车辆、装载机、挖掘

机销量同比分别增长 15.57%、9.32%、4.56%、1.93%，塔式起重机、履带起

重机、汽车起重机、升降工作平台等产品销量同比下滑幅度较大。2024 年以

来，在大规模设备更新政策加持下，以挖掘机为代表的土方机械行业需求逐步

筑底回升，而起重机、升降工作平台等产品受房地产投资持续下滑拖累，市场

需求仍然低迷。9 月下旬以来多部门密集发布一揽子增量政策，释放了稳增长

的强烈信号。往前看，随着一系列存量政策和增量政策持续协同发力，基建投

资有望稳步向上，房地产投资有望企稳，国内工程机械整体需求有望边际改善。 

 

工程机械出口金额正增长，国际化是中长期看点。据海关数据整理，2024 年

11 月我国工程机械进出口贸易额同比增长 15.3%至 46.78 亿美元，其中，出

口额同比增长 16.3%至 44.85 亿美元。1-11 月我国工程机械进出口贸易额同

比增长 6.94%至 501.86 亿美元，其中，出口金额同比增长 7.16%至 478.17 亿

美元，主要系亚洲、非洲、南美洲地区出口金额增长驱动，同比增速分别为 8.1%、

30.04%、25.29%，而北美洲、大洋洲地区出口金额同比分别下降 8.94%、

13.72%，海外市场需求分化。根据 CCMA 数据，1-11 月纳入统计的企业挖掘

机出口销量同比下降 5.66%至 90531 台。根据小松官网数据，1-11 月北美、

日本、印尼、欧洲地区小松挖掘机开工累计小时数同比增速分别为-4.29%、-

3.39%、-2.89%、0.58%，反映了 2024 年以来部分国家和地区行业需求有所

下滑。从中长期来看，基于海外渠道布局的日臻完善，核心部件自主化率提升

带来的产品性价比进一步提升，国内企业有望凭借综合竞争优势不断提升全球

市场份额。 

风险提示：市场竞争加剧导致行业内公司业绩不达预期；国内外经济形势变化

导致市场需求不足；中美贸易争端进一步加剧引致的风险；国内外二级市场风

险。  
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2、行业动态 

        表 2：行业动态概览 

行业动态 具体内容 资料来源 

Mysteel 调研：1 月制造

业用钢预期需求偏弱 

根据 Mysteel 调研，截至 12 月末，钢价处于高位震荡态势，市场采

购积极性偏弱，钢结钢需求处于行业淡季，多数终端企业刚需采买基

本无备货预期。了解到钢结构行业样本企业原料库存月环比下降

1.09%，订单偏弱，生产加工意愿下滑，市场需求表现疲软，少部分

企业将提前放假，用钢需求较差；部分工程订单项目赶工，但用钢需

求不多，资源日耗环比下滑 2.57%。从用钢表现来看，据 Mysteel 调

研数据显示，钢结构下游行业主要为建筑、道路交通施工等，受冬季

低温影响施工以及节假日等因素，环比新增订单量不足，同期下钢结

构出口也处于消费淡季，多数贸易商对外发货量减少。预估 1 月份钢

构行业整体用钢需求处于低位。 

我的钢铁网 

北京石景山明年建成人

形机器人产业基地 

伴随全球科技创新的浪潮，以人工智能和智能制造为核心的新兴产业

正逐步成为经济增长的引擎。今年，北京市石景山区发布《石景山区

人形机器人产业发展行动计划(2024—2025 年)》、《石景山区人形机

器人产业发展实施方案(2024 年)》和专项支持政策，目前，该区已集

聚人形机器人核心企业 17 家，覆盖了从“大脑”到“小脑”、再到“肢体”

和“本体”制造的全产业链条，形成了技术互补、协同发展的良好态势。 

2025 年，北京市石景山区将以首钢冬奥广场和特钢园为核心推动人

形机器人产业基地建设，通过 5 大项、21 个重点工作加快人形机器

人产业技术攻关、平台建设、场景应用，着力推进人形机器人产业创

新发展，打造全国领先的人形机器人产业集聚区。力争到 2025 年底，

该区行业重点企业达 30 家，人形机器人核心产业收入突破 10 亿元。 

 

中国新闻网 

新版新能源汽车废旧动

力电池综合利用行业规

范条件发布 

工业和信息化部近日发布《新能源汽车废旧动力电池综合利用行业规

范条件（2024 年本）》，进一步加强新能源汽车废旧动力电池综合利

用行业管理，引导行业健康发展。《规范条件（2024 年本）》优化技

术指标体系，引导企业强化技术创新，提升工艺水平。同时，增补新

能源汽车废旧动力电池拆解、编码标准，规范新能源汽车综合利用全

流程管理，并新增电动自行车锂离子电池相关要求，强化产品质量管

理和企业选址等要求。 

新华网 

广西柳州加快打造国际

新能源汽车产业高地 

广西柳州市市长张壮 27 日表示，当地汽车累计出口突破 120 万辆，

广西柳工机械股份有限公司海外营收占该公司整体收入近 50%，其

轮式装载机销量保持世界第一。下一步柳州市将加快构建新能源全产

业链，打造国际新能源汽车产业高地。 

中国新闻网 

资料来源：国开证券研究与发展部整理 
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3、重点数据跟踪 

图 6：我国 PMI 变化情况（%） 图 7：我国三大固定资产投资领域同比变化情况 

  

资料来源：Wind，国开证券研究与发展部 资料来源：Wind，国开证券研究与发展部   

图 8：全国主要煤价变化情况（元/吨） 图 9：全国煤炭开采和洗选业固定资产投资完成额累计同比 

  

资料来源：Wind，国开证券研究与发展部 资料来源：Wind，国开证券研究与发展部   

图 10：WTI/BRENT 原油期货结算价格变化（美元/桶） 图 11：全美商业原油库存量变化情况（千桶） 

  

资料来源：Wind，国开证券研究与发展部 资料来源：Wind，国开证券研究与发展部   
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图 12：我国挖掘机销售变化情况（台）    图 13：我国平地机销售变化情况（台） 

  

资料来源：Wind，国开证券研究与发展部 资料来源：Wind，国开证券研究与发展部   

  

图 14：我国工业机器人产量累计值变化情况（套）    图 15：我国工业机器人产量当月值变化情况（套） 

  

资料来源：Wind，国开证券研究与发展部 资料来源：Wind，国开证券研究与发展部   
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