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行业研究 行业周报 投资评级：推荐 

宇树科技展示轮足机器狗，运动控制性能突出 

----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 1.31%，表现弱于沪深 300 指

数。其中，表现相对较好的板块是工程机械（+1.82%）和轨交设备

（+1.27%）。 

 

核心观点： 

1）人形机器人：近期国内人形机器人也进展颇多。12 月 23 日，宇树科

技展示其轮足机器狗的视频，机器狗 B2-W 可适应各种复杂多变的地形

和环境，进行各种彰显其灵活性和抗冲击性的高难度动作，承载能力和

运动控制能力较强。四足机器狗或者轮足机器狗相比人形机器人，硬件

和软件壁垒会更低，有望率先实现量产，应用场景逐步打开。 

 

2）工程机械：根据工程机械杂志 CME 的预估，24 年 12 月挖机销量预

计在 18500 台左右，同比+11%左右。其中。国内 9400 台左右，同比+23%

左右；出口 9100 台左右，同比+0.3%左右。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。 

 

投资建议：上周市场波动，机械设备表现弱于大盘。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（12.23-12.27）下跌 1.31%，在 31 个申万一级行业中，

表现排名第 20 位，同期沪深 300 指数上涨 1.36%，创业板指数下跌 0.22%。细分子板块

（申万二级行业划分）来看，上周所有细分板块涨幅由大到小分别是工程机械（+1.82%）、

轨交设备（+1.27%）、自动化设备（-1.23%）、专用设备（-1.81%）和通用设备（-3.31%）。 

个股表现来看，涨幅排名前五的分别是电光科技（+61.17%）、长盛轴承（+49.44%）、

威博液压（+25.27%）、祥和实业（+21.87%）和罗博特科（+20.22%）；而跌幅排名前五

的分别是威尔泰（-26.71%）、宝塔实业（-26.11%）、和科达（-22.63%）、埃夫特（-22.50%）

和卓郎智能（-19.94%）。估值方面来看，截止 12 月 27 日，机械设备（SW）市盈率（TTM，

剔除负值）为 31.35x，同花顺全部 A 股的市盈率（TTM，剔除负值）为 18. 79x。 

上周市场波动，机械设备表现弱于大盘。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 

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，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。 

12 月 23 日，宇树科技展示其轮足机器狗的视频，机器狗 Unitree B2-W 可适应各种

复杂多变的地形和环境，包括在森林步道、乱石陡坡、涉水路段、野外丛林、施工的坑

洼路段等之间进行自由穿梭，还展示了机器狗的各种彰显其灵活性和抗冲击性的高难度

动作，包括高速奔跑、避障、转圈、托马斯全旋、后空翻、2.8m 高楼顶飞跃等，运动控

制能力较强。同时，机器狗也具备较强的承载力，可实现动态 60kg（成年男子）负载高

强度奔跑。四足机器狗或者轮足机器狗相比人形机器人，硬件和软件壁垒会更低，有望

率先实现量产，应用场景逐步打开，包括工业场景中的电力电网巡检、城市管网排查、

应急救援、工业巡逻、军事装备等，以及在家庭场景中的陪伴、导盲等等。 

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。 

 

工程机械： 根据工程机械杂志 CME 的预估，24 年 12 月挖机销量预计在 18500 台

左右，同比+11%左右。其中。国内 9400 台左右，同比+23%左右；出口 9100 台左右，

同比+0.3%左右。以 CME 预测值计算，2024 年挖机国内销量约为 10 万台，同比+12%
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左右；出口销量也约为 10 万台，同比-5%左右。 

国内市场：受益于水利、农村等领域的带动作用，小挖今年需求持续向好；更新换

代周期催化下，中大挖需求近期也有所回暖，全年挖机国内销量已实现回升。挖机是各

设备的先行者，预计 25 年有望持续修复。24 年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，全年销量预

计基本与去年持平。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

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。 

 

 

三、行业和公司信息跟踪 

12 月 20 日，吉尔吉斯斯坦总统宣布中吉乌铁路将于 2024 年 12 月 27 日正式开工

建设。同日，吉尔吉斯斯坦内阁与中吉乌铁路有限公司签署《中吉乌铁路设计、建设、

融资、运营和维护投资协议》，意味着这一具有地区和国际重要性的大型基础设施项目

正式进入实际实施阶段。【新华社】 

简评：中吉乌铁路是中吉乌三国元首亲自推动的共建“一带一路”合作的标志性工

程，是中国同中亚互联互通的战略性项目。三方商定，中方负责中国境内段建设，乌方

负责乌兹别克斯坦境内段升级改造，由三国政府授权企业合资成立的中吉乌铁路有限公

司负责吉尔吉斯斯坦境内段的融资、建设和运营工作。海外重大项目落地，轨交装备景

气度持续，维持推荐中国中车。 

 

 

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、财联社、新华社） 
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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 
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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 

 

 

 

 


