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行业研究 行业周报 投资评级：推荐 

工程机械开工改善；智元机器人实现量产 

----机械设备行业周报 

核心观点 行业表现对比图 

市场表现：机械设备（SW）板块上周下跌 2.27%，表现弱于沪深 300 指

数。其中，表现相对较好的板块是轨交设备（-0.63%）和自动化设备（-

1.30%） 

 

核心观点： 

1）工程机械：根据海关数据整理，2024 年 11 月我国工程机械进出口贸

易额为 46.78 亿美元，同比增长 15.3%，其中：进口额 1.93 亿美元，同

比下降 5%；出口额 44.85 亿美元，同比增长 16.3%。目前工程机械国内

市场筑底回升明显，出口市场持续复苏。受海外收入占比提高、原材料

价格下行、费用管控能力加强，预计后续主机厂业绩表现和盈利能力仍

将处于上行通道。 

 

2）人形机器人：近期国内人形机器人也进展颇多：12 月 13 日，比亚迪

官方发布 2025 届具身智能研究团队招聘简章。12 月 16 日，智元机器

人一期工厂落地临港奉贤，目前核心部件及整机已实现批量化生产。人

形机器人板块国内外共振产业趋势加速，国外建议关注特斯拉量产进

展、国内建议关注华为产业链。当前核心零部件性能提升仍将是人形机

器人能力提升的重点领域之一，维持推荐技术难度和价值量较大的减速

器、丝杠等环节 

 

投资建议：上周市场波动，机械设备表现弱于大盘，其中工程机械板块

下滑幅度较大，主要系市场担忧美国对墨西哥加征关税导致出口受影

响。近期中央经济工作会议提出要抓好九方面重点任务，包括大力提振

消费、提高投资效益、全方位扩大国内需求，以科技创新引领新质生产

力发展，建立现代化产业体系，建议关注顺周期和科技成长板块，维持

推荐机床刀具、人形机器人、科学仪器等。 

 

 

风险提示：下游行业需求不及预期；原材料或零部件价格波动或短缺；

海外市场需求不及预期；行业竞争加剧风险；产业化进展不及预期等。 
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一、行业表现回顾 

机械设备（SW）板块上周（12.16-12.20）下跌 2.27%，在 31 个申万一级行业中，

表现排名第 14 位，同期沪深 300 指数下跌 0.14%，创业板指数下跌 1.15%。细分子板块

（申万二级行业划分）来看，上周所有细分板块均下跌，跌幅由小到大分别是轨交设备

（-0.63%）、自动化设备（-1.30%）、通用设备（-1.92%）、专用设备（-3.03%）和工程机

械（-3.98%）。 

个股表现来看，涨幅排名前五的分别是克劳斯（+46.58%）、佳力图（+36.27%）、开

勒股份（+21.24%）、宝馨科技（+20.58%）和华辰装备（+18.93%）；而跌幅排名前五的

分别是东方网络（-30.05%）、巨轮智能（-22.00%）、五洲新春（-21.21%）、华菱精工（-

20.88%）和卓郎智能（-17.92%）。估值方面来看，截止 12 月 20 日，机械设备（SW）

市盈率（TTM，剔除负值）为 31.75x，同花顺全部 A 股的市盈率（TTM，剔除负值）

为 18. 70x。 

上周市场波动，机械设备表现弱于大盘，其中工程机械板块下滑幅度较大，主要系

市场担忧美国对墨西哥加征关税导致出口受影响。近期中央经济工作会议提出要抓好九

方面重点任务，包括大力提振消费、提高投资效益、全方位扩大国内需求，以科技创新

引领新质生产力发展，建立现代化产业体系，建议关注顺周期和科技成长板块，维持推

荐机床刀具、人形机器人、科学仪器等。 

 

 

二、行业观点更新 

工程机械：根据中国工程机械工业协会对挖掘机主要制造企业统计，2024 年 11 月

销售各类挖掘机 17590 台，同比增长 17.9%。其中国内销量 9020 台，同比增长 20.5%；

出口量 8570 台，同比增长 15.2%。2024 年 1-11 月，共销售挖掘机 181762 台，同比增

长 1.93%；其中国内销量 91231 台，同比增长 10.8%；出口 90531 台，同比下降 5.66%。 

根据海关数据整理，2024 年 11 月我国工程机械进出口贸易额为 46.78 亿美元，同

比增长 15.3%，其中：进口额 1.93 亿美元，同比下降 5%；出口额 44.85 亿美元，同比

增长 16.3%。2024 年 1-11 月我国工程机械进出口贸易额为 501.86 亿美元，同比增长

6.94%。其中进口金额 23.69 亿美元，同比增长 2.69%；出口金额 478.17 亿美元，同比

增长 7.16%。 

国内市场：2024Q2 以来挖机内销台数保持双位数增长，主要系基数压力较小、换

新周期到来等因素影响，内销结构更倾向于中小挖。挖机是各设备的先行者，预计 2024

年挖机国内销量增速可以实现转正，近期挖机开工小时也持续改善，预计 25 年有望持

续修复。非挖产品的内销基本都在下行，预计 2025 年在低基数效应和政策催化下非挖

品类有望迎来改善。 

出口市场：今年以来非挖出口的表现优于挖机，挖机外销增速自 2023 年下半年开

始转负，持续下行至今年上半年，近几个月在低基数效应下开始有所修复。出口市场短

期可能会受到关税影响，但长期全球化逻辑不改。目前头部主机厂对美出口比例相对较

小，中东、印度、非洲等发展中地区景气度预计 2025 年仍有持续。 

受海外收入占比提高、原材料价格下行、费用管控能力加强，预计后续主机厂业绩
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表现和盈利能力仍将处于上行通道，维持推荐三一重工、徐工机械、中联重科、柳工、

浙江鼎力、恒立液压。 

 

人形机器人：12 月 10 日，特斯拉发布人形机器人 Optimus 最新行走视频。特斯拉

人形机器人在户外杂草丛生、崎岖不平的坡道上实现上坡和下坡的行走，行走速度接近

真人，只通过机器人嵌入式神经网络和机载传感器就已经实现平衡，在下坡打滑时会通

过左脚支撑和身体协调能力迅速纠正从而避免跌倒，稳定性和平衡性较为突出。 

特斯拉人形机器人进步快速，上次视频展示出了机器人灵巧手灵活程度大幅增强，

本次视频则体现了更强的运动能力，更贴合复杂的场景，意味着机器人应用场景可以从

规范的工厂等人造场景，拓展至更复杂的家庭和自然场景。随着特斯拉在软硬件方面的

持续迭代，后续人形机器人量产值得期待。 

此外，近期国内人形机器人也进展颇多。12 月 13 日，比亚迪官方发布 2025 届具

身智能研究团队招聘简章，显示其具身智能研究团队于 2022 年成立，目前团队已开发

完成工艺机器人、智能协作机器人、智能移动机器人、类人形机器人等产品，从招聘岗

位要求的专业看，包含了机器人的大脑、小脑和硬件。12 月 16 日，智元机器人一期工

厂落地临港奉贤，目前核心部件及整机已实现批量化生产，人形机器人在工厂中辅助进

行物料卸货、来料检测、入库上架、部件组装、测试，各生产环节井然有序。 

人形机器人板块国内外共振产业趋势加速，国外建议关注特斯拉量产进展、国内建

议关注华为产业链。当前核心零部件性能提升仍将是人形机器人能力提升的重点领域之

一，维持推荐技术难度和价值量较大的减速器、丝杠等环节，推荐标的：绿的谐波、贝

斯特。 

 

 

三、行业和公司信息跟踪 

巨星科技（002444）发布 2024 年业绩预告，24 年预计归母净利润 22.84-25.37 亿

元，同比+35 至+50%；扣非归母净利润 22.92-25.45 亿元，同比+35 至+50%。【公司公

告】 

简评：公司业绩表现超预期，主要系北美工具消费复苏。之前受高利率影响，美国

民众的购房需求被冻结，手工具行业处于磨底阶段。随着 9 月份美联储降息周期开启，

北美房屋销售明显上行，北美工具消费逐渐回到正常水平。此外，公司主要下游客户已

基本结束去库进程，虽未看见明显的补库动作，但现有库存基本稳定，目前暂时处于补

订单阶段。 

 

 

四、重点数据跟踪 

图 1：全国铁路固定资产投资（亿元）及增速（%）  图 2：国铁集团旅客发送量（万人）及增速（%） 
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资料来源：iFind，交通运输部  资料来源：iFind，国铁集团 

 

图 3：挖掘机国内月度销量及增速情况  图 4：挖掘机出口月度销量及增速情况 

 

 

 
资料来源：iFind，中国工程机械工业协会  资料来源：iFind，中国工程机械工业协会 

 

 

五、风险提示 

下游行业需求不及预期；原材料或零部件价格波动或短缺；海外市场需求不及预期；

行业竞争加剧风险；产业化进展不及预期等。 

 

（资料来源：Wind、iFind、公司公告、公司官网、公司官方微信公众号、国家统计局、

CME 工程机械杂志、OFweek 维科网、机床工具工业协会、上海证券报、中国工程机械

工业协会、中国船舶工业行业协会、轨道世界、国家铁路局、工业和信息化部、交通运

输部、国家发改委、第一财经报、财联社） 
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均来自市场公开信息，本人不保证该等信息的准确性或完整性。分析逻辑基于作者的职业理解，清晰准确地反映了作者的研究观点，

结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。 
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国都证券投资评级 

国都证券行业投资评级的类别、级别定义 

类别 级别 定义 

投资 

评级 

推荐 行业基本面向好，未来 6 个月内，行业指数跑赢综合指数 

中性 行业基本面稳定，未来 6 个月内，行业指数跟随综合指数 

回避 行业基本面向淡，未来 6 个月内，行业指数跑输综合指数 

 

国都证券公司投资评级的类别、级别定义 

类别 级别 定义 

投资 

评级 

强烈推荐 预计未来 6 个月内，股价涨幅在 15%以上 

推荐 预计未来 6 个月内，股价涨幅在 5-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价变动幅度介于±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价跌幅在 5%以上 

 

 

 

 


