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投资要点： 

⚫ 2 月中信机械板块上涨 11.38%，跑赢沪深 300 指数（4.23%）7.15

个百分点，在 30 个中信一级行业中排名第 7 名：截止到 2025 年

2 月 21 日收盘，2 月中信机械板块上涨 11.38%，跑赢沪深 300 指

数（4.23%）7.15 个百分点，在 30 个中信一级行业中排名第 7 名。

2 月三级子行业，锅炉设备、工业机器人及工控系统、服务机器人、

锂电设备、基础价涨幅靠前，分别上涨 39.76%、28.19%、23.66%、

22.95%、22.39%。 

⚫ 行业观点与投资建议 

⚫ 2 月市场整体震荡上行，人工智能、人形机器人、算力等主题大涨，

科技股整体表现明显优于其他板块。机械行业里人形机器人、低空

经济、液冷散热、AIDC 等主题大涨，整体是围绕人工智能，以人

形机器人和算力建设为两大抓手展开主题行情。 

我们建议配置基本面向好，盈利稳定，分红和股息率较高的传统工

程机械（重点推荐三一重工、徐工机械等）、高铁设备（重点推荐

思维列控等）、矿山冶金设备龙头（重点推荐中信重工、郑煤机、

一拖股份等）。主题投资方面建议继续聚焦人形机器人核心零部件

（重点推荐埃斯顿、绿的谐波等）以及算力建设相关的液冷散热（重

点推荐龙头英维克等）、AIDC 受益的发电机等概念龙头。 

风险提示：1）宏观经济发展不及预期；2）下游行业需求、出口

需求不及预期；3）原材料价格上涨持续；4）新能源产业政策、行

业形势发生变化；5）国产替代、技术迭代、国内设备更新进度不

及预期。 
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1. 机械板块行情 

1.1. 2 月板块行情 

截止到2025年2月 21日收盘，2月中信机械板块上涨11.38%，跑赢沪深300指数（4.23%）

7.15 个百分点，在 30 个中信一级行业中排名第 7 名。2 月三级子行业，锅炉设备、工业机器

人及工控系统、服务机器人、锂电设备、基础价涨幅靠前，分别上涨 39.76%、28.19%、23.66%、

22.95%、22.39%；高空作业车、仪器设备、船舶制造跌幅靠前。 

图 1：中信一级行业 2 月涨跌幅（%） 

 

资料来源：Wind、中原证券研究所（涨跌幅计算区间为 2025 年 2 月 1 日-2 月 21 日收盘） 

图 2：中信机械三级子行业 2 月涨跌幅（%） 

 

资料来源：Wind、中原证券研究所（涨跌幅计算区间为 2025 年 2 月 1 日-2 月 21 日收盘） 
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个股方面，截止到 2025 年 2 月 21 日收盘，沪深两市 2 月中信机械板块 628 只个股，其

中 568 只上涨，58 只下跌，涨跌幅中位数为 9.81%。 

涨幅靠前的 5 名分别是 601177.SH 杭齿前进、300718.SZ 长盛轴承、300817.SZ 双飞集

团、301510.SZ 固高科技、603956.SH 威派格。上涨较多的个股大部分是人形机器人主题。 

涨幅靠后的 5 名分别是 603036.SH 如通股份、600894.SH 广日股份、603338.SH 浙江鼎

力、002353.SZ 杰瑞股份、301062.SZ 上海艾录。 

表 1：中信机械行业 2月个股涨跌幅（%） 

证券代码 证券简称 月涨跌幅 证券代码 证券简称 月涨跌幅 

601177.SH 杭齿前进 119.07% 603036.SH 如通股份 -12.91% 

300718.SZ 长盛轴承 99.85% 600894.SH 广日股份 -11.87% 

300817.SZ 双飞集团 95.90% 603338.SH 浙江鼎力 -11.66% 

301510.SZ 固高科技 92.97% 002353.SZ 杰瑞股份 -10.64% 

603956.SH 威派格 88.85% 301062.SZ 上海艾录 -10.28% 

688272.SH 富吉瑞 84.82% 688408.SH 中信博 -9.64% 

002527.SZ 新时达 74.79% 603308.SH 应流股份 -9.58% 

002896.SZ 中大力德 69.63% 000528.SZ 柳工 -9.09% 

300382.SZ 斯莱克 68.50% 000530.SZ 冰山冷热 -8.13% 

002779.SZ 中坚科技 67.17% 000680.SZ 山推股份 -7.68% 

资料来源：Wind，中原证券研究所（涨跌幅计算区间为 2025 年 2 月 1 日-2 月 21 日收盘） 

1.2. 行业估值分位数在均值偏上，机器人板块估值在近 10 年高位 

从申万一级行业指数市盈率及近 10 年分位数来看，截止 2025 年 2 月 21 日收盘，申万机

械行业市盈率为 35.1 倍，位于近 10 年市盈率分位数的 66.8%，处于行业估值均值水平偏上。 

图 3：申万一级行业指数市盈率及近 10 年分位数(%) 

 

资料来源：Wind、中原证券研究所（截止 2025 年 2 月 21 日收盘） 

申万机械三级子行业纺织服装设备、光伏加工设备、能源及重型设备、半导体设备、等子

行业位于行业市盈率近 10 年分位数的 20%以下。机器人板块估值位于近 10 年分位数 99.7%。 
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图 4：申万机械三级职业市盈率及近 10 年分位数(%) 

 

资料来源：Wind、中原证券研究所（截止 2025 年 2 月 21 日收盘） 

2. 工程机械：行业传统旺季将至，复苏有望持续 

2.1. 重要资讯 

【2025 年 1 月挖掘机销量 12512 台，同比增长 1.1%】。据中国工程机械工业协会对挖掘

机主要制造企业统计，2025 年 1 月销售各类挖掘机 12512 台，同比增长 1.1%。其中国内销量

5405 台，同比下降 0.3%；出口量 7107 台，同比增长 2.19%。 

2025 年 1 月销售电动挖掘机 18 台（6 吨以下 2 台，10 至 18.5 吨级 1 台，18.5 至 28.5

吨级 10 台，40 吨以上 5 台）。（来源：中国工程机械工业协会） 

【1 月装载机销量 7920 台，同比增长 1.51%】。据中国工程机械工业协会对装载机主要制

造企业统计，2025 年 1 月销售各类装载机 7920 台，同比增长 1.51%。其中国内销量 3706 台，

同比下降 1.01%；出口量 4214 台，同比增长 3.84%。 

2025 年 1 月销售电动装载机 1086 台（ 3 吨以下 16 台，3 吨 20 台，5 吨 720 台，6 吨

253 台，7 吨 74 台，8 吨 1 台，滑移 2 台。（来源：中国工程机械工业协会） 

【1 月叉车销量 93648 台，同比下滑 15.4%】。据中国工程机械工业协会对叉车主要制造

企业统计，2025 年 1 月当月销售各类叉车 93648 台，同比下降 15.4%。其中国内销量 54950

台，同比下降 24%;出口量 38698 台，同比增长 0.69%。（来源：中国工程机械工业协会） 

【1 月升降工作平台销量 10538 台，同比下降 37.1%】。据中国工程机械工业协会对升降

工作平台主要制造企业统计，2025 年 1 月当月销售各类升降工作平台 10538 台，同比下降

37.1%，其中国内销量 2468 台，同比下降 64%;出口量 8070 台，同比下降 18.5%。（来源：中

国工程机械工业协会） 

【2025 年 1 月工程机械市场指数快报】。据中国工程机械工业协会统计：2025 年 1 月工

程机械主要产品月平均工作时长为 74.6 小时，同比增长 3.61%，环比下降 20.6%。其中：挖

掘机 73.6 小时；装载机 77.5 小时；汽车起重机 103 小时；履带起重机 122 小时；塔式起重机
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40.4 小时；压路机 35.3 小时；摊铺机 46 小时；旋挖钻机 82.5 小时；非公路矿用自卸车 129

小时；混凝土泵车 39.8 小时；搅拌车 47.4 小时；叉车 63.8 小时。 

2025 年 1 月工程机械主要产品月开工率为 56.2%，同比增加 1.43 个百分点，环比下降 8

个百分点。其中：挖掘机 60.7%；装载机 56.4%；汽车起重机 74%；履带起重机 64.1%；塔式

起重机 33.6%；压路机 43%；摊铺机 51.2%；旋挖钻机 47.4%；非公路矿用自卸车 41.5%；

混凝土泵车 34.7%；搅拌车 30.6%；叉车 46.9%。（来源：中国工程机械工业协会） 

【三一重工筹划发行 H 股再谋赴港上市 深入推进全球化战略】。2 月 18 日晚间，三一重

工股份有限公司公告，为深入推进三一重工的全球化战略，加强与资本市场对接，进一步提升

公司治理透明度和规范化水平，公司目前正在筹划发行股份（H 股）并在香港联合交易所有限

公司上市事项，公司正在与相关中介机构就本次 H 股上市的具体推进工作进行商讨，相关细节

尚未确定，本次 H 股上市不会导致公司控股股东和实际控制人发生变化。（来源：东方财富网） 

【徐工集团携手弗迪电池举办“第三届超级电池日”活动】。2 月 15 日，“徐工&弗迪第三

届超级电池日”活动在徐工集团国际会议中心隆重举行。来自徐工集团、比亚迪弗迪电池、无

锡财通以及中国汽车技术研究中心、中国化学与物理电源行业协会、西安交通大学、北京理工

大学的 300 余人齐聚一堂，共话前沿技术，探讨绿色能源发展新路径。（来源：东方财富网） 

2.2. 重要数据：春节因素扰动 1 月挖掘机销量微增长，继续看好行业复苏 

投资：12 月制造业、基建固定资产投资增速保持韧性 

2024 年 1-12 月制造业固定资产投资增速 9.2%，环比下跌 0.1 个百分点;基建固定资产投

资增速 9.19%，环比下跌 0.2 个百分点;房地产投资增速-10.6%。 

2024 年 1-12 月房地产开发投资完成额下滑 10.6%，新开工面积下滑 23%，商品房销售面

积下滑 12.9%，房地产行业需求仍然持续低迷。 

图 5：固定资产投资增速（%）  图 6：房地产投资、销售及新开工累计同比（%） 

 

 

 

资料来源：Wind、国家统计局、中原证券研究所  资料来源：Wind、国家统计局、中原证券研究所 
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小松挖掘机开工小时数：2025 年 1 月中国地区小松挖掘机开工小时数为 66.2 小时，环比

下降 13.8 小时。2025 年 1 月是传统节日春节（去年春节是 2 月份），因此 2025 年 1 月开工受

到影响小幅下降。2024 年 2 月受春节因素影响，小松挖掘机开工小时数仅 28.3 小时，预计 2025

年 2 月起小松挖掘机开工将快速回升，带动行业传统开工旺季比去年将提前带来。 

图 7：中国小松挖掘机开工小时数（小时/月） 

 

资料来源：小松官网、中原证券研究所 

销量：挖掘机销量持续修复，国内销量快速增长 

挖掘机：挖掘机销量从 2024 年 4 月转正增长，增速环比不断加速 

2024 年 12 月销售各类挖掘机 19369 台，同比增长 16%。其中国内销量 9312 台，同比增

长 22.1%；出口量 10057 台，同比增长 10.8%。2024 年共销售挖掘机 201131 台，同比增长

3.13%。2025 年 1 月开年继续增长 1.1%，受春节因素扰动挖掘机销量增速下滑，但开年开工

后预计仍将呈复苏趋势。 

装载机：装载机从 2024 年 5 月转正增长  

2024 年 12 月共销售各类装载机 9410 台，同比下降 0.08%。其中，国内销量 4501 台，

同比下降 19.6%；出口量 4909 台，同比增长 28.5%。2024 年共销售各类装载机 108209 台，

同比增长 4.14%。2025 年 1 月装载机增长 1.51%，2 月 3 月进入开工旺季预计行业复苏形势

有望持续。 
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图 8：挖掘机销量（台、%）  图 9：装载机销量（台、%） 

 

 

 

资料来源：Wind、中国工程机械工业协会、中原证券研究所  资料来源：Wind、中国工程机械工业协会、中原证券研究所 

2025 年 1 月当月销售各类汽车起重机 1267 台，同比下降 21.5%，其中国内销量 529 台，

同比下降 38%;出口量 738 台，同比下降 3.02%。 

2025 年 1 月当月销售各类叉车 93648 台，同比下降 15.4%。其中国内销量 54950 台，同

比下降 24%;出口量 38698 台，同比增长 0.69%。 

图 10：汽车起重机销量（台、%）  图 11：叉车销量（台、%） 

 

 

 

资料来源：Wind、中国工程机械工业协会、中原证券研究所  资料来源：Wind、中国工程机械工业协会、中原证券研究所 

2.3. 投资策略：行业周期复苏持续、出海加速，龙头业绩修复价值重估 

工程机械行业是一个强周期性的行业,周期主要受下游房地产、基建、出口等需求变化以及

自身设备更新周期、环保排放政策等因素影响。工程机械行业平均周期大致为 8-10 年左右，上

一轮周期从 2016 年底持续到 2021 年初，随后工程机械行业进入了长达三年的深度调整。从周

期角度看，2016 年开始进入市场的工程机械产品从 2024 年开始逐步进入设备更新周期，工程

机械行业有望底部回升。 

2024 年 4 月挖掘机销量转为正增长，5 月装载机销量转为正增长，主要产品销量先后转正

增长也验证了行业拐点的到来。工程机械经历了长期大幅度的调整，行业底部基本确定，上轮
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周期设备更新需求开始出现，行业需求触底回升。其次，近年工程机械产品出口竞争力持续提

高，工程机械全球化加速，出口占比不断提升，未来有望继续向海外拓展市场。国内周期复苏

叠加出海持续，工程机械龙头企业业绩有望持续改善，重点推荐工程机械主机龙头三一重工、

徐工机械、高空作业车龙头浙江鼎力。同时建议关注工程机械泵、阀、油缸等核心零部件龙头

供应商。 

3. 机器人：工业机器人行业周期复苏叠加人形机器人主题共振 

3.1. 重要资讯 

 【宇树科技负责人王兴兴参加了民营经济座谈会】。据央视新闻，宇树科技负责人王兴兴

2 月 17 日参加了民营经济座谈会。会议结束后的第一时间，记者对他进行了采访。王兴兴表示，

在 2025 年底之前，整个 AI 的人形机器人会达到一个新的量级。如果顺利的话，到 2026 年或

者 2027 年一些基础的，比如说服务业或者一些工业其实基本可以推起来了，但家用会稍微慢

一点，因为家用对安全性的要求更高，还是会需要技术相对更成熟一点点。（数据来源：央视新

闻、东方财富网）） 

 【全球开发者先锋大会宇树科技展示人形机器人】。2 月 21 日-23 日，2025 全球开发者

先锋大会在上海举行。本次大会以“模塑全球 无限可能”为主题，定位为开发者“社区的社区”，

吸引了来自全球的开发者、技术专家、行业领袖以及众多人工智能企业参与。在 2025 全球开

发者大会上，宇树科技展示人形机器人 G1 与机械狗 Go2，其产品凭借动态平衡和精准运动能

力引发行业关注。公司通过开源训练代码和数据集，吸引开发者参与算法优化，推动研发周期

缩短 30%。国内硬件产业链的完整性和量产能力，为宇树等企业提供关键支撑。（数据来源：

上游新闻） 

  【全球开发者先锋大会傲鲨智能展示外骨骼机器人产品】。傲鲨智能是一家外骨骼机器

人研发企业，公司致力于工业、医疗、教育领域外骨骼机器人产品研发、制造和配套解决方案。

在傲鲨智能的展台前，不少参观者排队体验外骨骼机器人的神奇。“这款电动腰部外骨骼机器人

装备，在搬运助力模式下可以为使用者提供 30 千克助力。”傲鲨智能一名工作人员告诉记者，

该产品能帮助使用者减少因重体力工作带来的疲劳，增强人体机能，提高工作效率。目前，公

司产品已经应用于电力、矿山开采等行业。预计 2025 年公司还将推出一款消费级 C 端产品，

是主要针对腿脚不便的老年群体，以为拥有行动需求的用户提供便利。（数据来源：上游新闻） 

【FigureAI 推出具身智能模型 Helix，首次实现家用场景中多模态协同任务执行】。2 月

21 日，AI 机器人初创公司 Figure AI 公布了端到端人形机器人 VLA（视觉-语言-动作）通用大

模型 Helix，首次实现家用场景中多模态协同任务执行。在演示中，两台机器人通过 Helix 系统

识别并分类首次接触的鸡蛋、牛奶等物品，完成冰箱收纳、桌面整理等动作。Helix 整合视觉、

语言与行动模块于单一神经网络，支持数千种未训练对象的泛化识别，仅需自然语言指令即可

完成复杂推理。这一突破标志着家庭场景下人机协作能力的显著提升。（数据来源：澎湃新闻） 
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重要数据：工业机器人产量增速环比加速，行业周期向上趋势明显 

销量：2024 年 12 月工业机器人产量同比增长 36.7%，12 月金属切削机床产量同比增长

35%。12 月工业机器人、金属切削机床产量增速都超过 35%，创下 2024 年新高，工业机器人

和金属切削机床产量持续转为正增长，增速环比加速明显，通用工业自动化行业拐点明显。 

图 12：工业机器人产量（台、%）  图 13：金属切削机床产量（万台、%） 

 

 

 

资料来源：Wind、国家统计局、中原证券研究所  资料来源：Wind、国家统计局、中原证券研究所 

 

 

 

图 14：中国机床累计出口额（万美元、%）  图 15：中国机床累计出口数量（台、%） 

 

 

 

资料来源：Wind、海关总署、中原证券研究所  资料来源：Wind、海关总署、中原证券研究所 

3.2. 投资策略：工业机器人行业周期向上，叠加人形机器人主题共振 

机器人产业链从 2021 年开始进入调整阶段，持续三年，从周期和幅度上看都接近周期的

尾声，机器人产量数据连续多月转为正增长，增速环比仍有加速趋势，行业有望迎来周期复苏。

人形机器人是人工智能重要的落地抓手。2025 年 CES 大会上马斯克预计铁路设人形机器人将

快速放量，2025 年产 5000 台，2026 年翻十倍，5-10 万台，2027 年再翻十倍达到 50 万台以
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上。人形机器人量产落地速度大幅超出市场预期。春晚宇树科技机器人亮相表演大大催化了人

形机器人主题的热度。工业机器人行业周期复苏加人形机器人主题共振，机器人产业链仍然有

很强的投资价值。建议重点关注机器人本体龙头企业埃斯顿及核心零部件企业绿的谐波、奥普

光电等。同时建议关注人形机器人核心零部件滚柱丝杠、六维力矩传感器、灵巧手等潜在核心

供应商。 

机床行业同样处于周期触底反弹的阶段。金属切削机床产量从 2023 年 9 月开始逐步转为

正增长。2024 年机床出口金额增速降为个位数，但仍保持韧性，机床出口均价不断抬升。我们

认为随着国产机床产业技术升级，出口竞争力持续提升，未来仍有望迎来量价齐增的行业良好

局面。重点推荐国产数控机床龙头海天精工、纽威数控、国产注塑机及大型压铸机龙头企业伊

之密。 

4. 船舶制造：景气度持续，造船企业业绩有望加速释放 

4.1. 重要资讯 

【2024 年我国造船三大指标全面增长】。 2024 年 1-12 月，全国造船完工量 4818 万载重

吨，同比增长 13.8%；新接订单量 11305 万载重吨，同比增长 58.8%；截至 12 月底，手持订

单量 20872 万载重吨，同比增长 49.7%。2024 年 1-12 月，我国造船完工量、新接订单量和手

持订单量以载重吨计分别占全球总量的 55.7%、74.1%和 63.1%，以修正总吨计分别占 50.3%、

68.2%和 55.4%。（来源：中国船舶工业行业协会） 

 【江南造船建造的 14000TEU LNG 双燃料集装箱船正式交付】。2 月 20 日，中船集团江

南造船为太平船务建造的 14000TEU LNG 双燃料集装箱船系列船第三艘船举行命名仪式被命

名为“KOTA Ebony（檀城）”并于当日签字交付。 该系列船是江南造船为太平船务建造的

14000TEU LNG 双燃料集装箱船，共 4 艘。该批次船型总长 335 米，型宽 51 米，是公司自主

研发设计“鲲系列”（KUN-14N）大型集装箱船，是江南研究院自主研发设计的新型高效、绿

色、节能环保的船型。（来源：中国船舶工业行业协会） 

 【北海造船建造的第十艘 5500TEU 集装箱船扬帆试航】。  中船集团北海造船为 CMA 

CGM 倾力建造的第十艘 5500TEU 集装箱船于 2 月 19 日正式出海试航。   该型船舶总长 255

米，型宽 40 米，型深 22 米，设计吃水 12 米，结构吃水 14 米，设计航速约 20 节，按照法国

BV 船级社的规范和规则建造，挂马耳他旗。项目组统筹协调各部门以“分秒必争”的原则，

提前梳理关键路径，精准调配各方资源，出色完成了试航前既定任务目标。（来源：中国船舶工

业行业协会） 

【造船业最大规模合并！全球最大造船集团有多大？】。A 股史上最大吸收合并交易，同时

也是全球造船业规模最大的并购重组案，中国船舶吸收合并中国重工日前获得股东大会通过。

中国船舶、中国重工皆为中国船舶集团有限公司（简称“中国船舶集团”）旗下的上市公司。交

易完成后，新中国船舶成为中国船舶集团船舶总装上市平台。研究机构分析，合并后有望整合
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双方优势，发挥协同效应，打造具有国际竞争力的世界一流船舶工业企业。 

造船业被称为“面向海洋的制造业”。近年来，随着航运市场保持高景气度运行，我国造船

企业迎来一轮飞速发展期，造船业三大评价指标：造船完工量、新接订单量、手持订单量全面

领先，三大指标均超过全球市场份额一半以上。 

作为船舶工业发展“国家队”，中国船舶集团近年来不仅手持订单领先同行，也是全球少有

的集齐造船业皇冠上“三大明珠”（航空母舰、大型邮轮、大型液化气运输船）的造船集团。数

据显示，2024 年，中国船舶集团手持订单约 3031.1 万修正总吨（CGT），超过全球排名第二

和第三的韩国 HD 现代和中国扬子江船业订单总和，稳居全球首位。（数据来源：新华财经） 

4.2. 重要数据：新造船价格持续新高，造船三大指标高增长 

新造船价格指数：新造船价格指数近期维持高位走平 

2025 年 1 月底中国新造船价格指数为 1126 点，环比下降 3 个点。其中，中国新造干散货

船价格指数 1160，中国新造油轮价格指数 1264，中国新增集装箱船价格指数为 1107，环比分

别下跌 4、3、3 个点。 

图 16：中国新造船价格指数（点） 

 

资料来源：Wind、CNPI、中原证券研究所 

造船三大指标：2024 年前三季度造船三大指标大幅增长 

2024 年 1-12 月，全国造船完工量 4818 万载重吨，同比增长 13.8%；新接订单量 11305

万载重吨，同比增长 58.8%；截至 12 月底，手持订单量 20872 万载重吨，同比增长 49.7%。

2024 年 1-12 月，我国造船完工量、新接订单量和手持订单量以载重吨计分别占全球总量的

55.7%、74.1%和 63.1%，以修正总吨计分别占 50.3%、68.2%和 55.4%。 
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图 17：中国造船三大指标（修正总吨、%） 

 

资料来源：Wind、中国船舶工业协会、中原证券研究所 

造船板价格：造船板价格加速下跌，造船企业盈利剪刀差持续扩大 

20mm 造船板价格 2021 年见顶后持续调整，2025 年 2 月企稳在 3900 元/吨，整体仍处于

低位，有利于船舶制造企业盈利修复。 

图 18：上海造船板价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind、Mysteel、中原证券研究所 
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4.3. 投资策略：行业景气持续，船舶企业盈利修复，业绩有望加速释放 

船舶制造行业继续复苏趋势，在供给收缩恢复缓慢的情况下，本轮船舶制造行业景气周期

有望延续。2025 年随着 2022 年以后高价订单的交付，船舶制造企业有望盈利加速修复，充分

释放业绩弹性。2024 年 12 月底新接订单和手持订单中油轮、LNG 船占比明显提高，中高端船

舶占比大幅提升，订单结构优化明显，后续业绩释放空间值得期待。 

我们看好船舶制造长周期复苏的趋势及力度，重点推荐中国船舶工业集团核心上市平台中

国船舶、军船及核心资产上市平台中船防务，同样建议关注船舶制造强相关的产业链配套上市

公司。 

5. 设备更新推动顺周期机械板块景气持续 

5.1. 煤炭、有色金属等固定资产投资增速较高，煤机、矿山机械需求向好 

资源开采类：近年来煤炭、石油天然气、有色金属开采行业固定资产投资增速非常高。2024

年 12 月煤炭开采及洗选固定资产投资累计增速 9.4%，有色金属开采固定资产投资累计增速

26.7%，石油、黑色金属开采固定资产投资累计增速分别为-1.8%、6.9%。 

上游采矿业固定资产投资增速大幅增长，矿山冶金机械、煤炭机械行业需求较好，业绩增

长有望持续。重点推荐郑煤机、一拖股份、中信重工等。特朗普当选总统后，对传统油气开采

更加重视，有望带动全球传统油气固定资产投资，油气设备有望迎来全球行业的景气度回升，

重点关注具有全球竞争力的优质油气设备龙头企业。 

图 19：采矿业固定资产投资累计增速（%） 

 

资料来源：Wind、国家统计局、中原证券研究所 
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5.2. 2025 年有望成为铁路投资大年，铁路设备需求景气持续 

铁路运输： 2024 年 12 月铁路运输业固定资产投资增速仍然在 13.5%,铁路运输固定资产

投资明显加大，对铁路设备需求明显提升。12 月铁路设备等运输设备制造行业固定资产投资增

速达到 34.9%。铁路进入十四五最后一年，固定资产投资需求旺盛，设备更新持续推进，铁路

设备行业有望景气度持续。 

中国铁路官方微信公众号发布 2025 年 1 月 2 日国铁集团工作会议内容。 

◼ 2024 年国家铁路客运量40.8 亿人，同比+10.8%，超额完成了年初 38.55亿人的目标。 

◼ 2024 年，全国铁路完成固定资产投资 8506 亿元，同比增长 11.3%，持续保持高位运

行；投产新线 3113 公里，其中高铁 2457 公里，铁路建设成效显著。 

◼ 截至 2024 年底，全国铁路营业里程达到 16.2 万公里，其中高铁 4.8 万公里。 

◼ 展望 2025 年，国铁集团工作会议提出目标：2025 年国家铁路客运量 42.8 亿人，同比

+4.9%，铁路货运量 40.3 亿吨，同比+1.1%；力争完成基建投资 5900 亿元，投产新线 2600

公里。 

国家发改委在《“十四五”现代综合交通运输体系发展规划》发布会上表示结合铁路在建和

拟建项目安排，预计铁路“十四五”固定资产投资总规模与“十三五”相当，继续保持平稳。

十三五我国铁路固定资产投资总额大约为 3.99 万亿，十四五要持平十三五总投资，2025 年铁

路固定资产投资预计将超过 9100 亿，这将创下铁路固定资产投资的历史新高。2025 年预计将

是铁路设备投资的超级大年。 

图 20：铁路固定资产投资累计增速（%） 

 

资料来源：Wind、国家统计局、中原证券研究所 

我们建议关注铁路固定资产投资增速上行受益的铁路设备板块龙头，重点推荐思维列控，

以及其他铁路设备主机龙头标的。 
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6. 河南机械行业资讯 

6.1. 河南机械上市公司行情回顾 

截止到 2025 年 2 月 21 日收盘，沪深两市 2 月河南机械军工 10 家上市公司取得上涨，涨

跌幅中位数约为 8.9%。 

涨幅前三是花溪科技（43.38%）、新强联（20.71%）、国机精工（17.84%）。 

表 2：河南机械重点上市公司 2月行情 

证券代码 证券简称 月涨跌幅 
日均成交额 

百万元 

日均换手率 

% 

872895.BJ 花溪科技 43.38% 39.98 9.24 

300850.SZ 新强联 20.71% 187.11 3.53 

002046.SZ 国机精工 17.84% 422.14 5.62 

601608.SH 中信重工 11.25% 181.17 0.96 

002535.SZ 林州重机 10.70% 100.62 3.29 

002560.SZ 通达股份 8.99% 143.62 4.81 

002857.SZ 三晖电气 8.81% 50.00 2.82 

601038.SH 一拖股份 5.43% 159.48 1.49 

001277.SZ 速达股份 2.84% 55.67 7.85 

003008.SZ 开普检测 2.09% 24.04 1.59 

002179.SZ 中航光电 -1.35% 627.47 0.81 

601717.SH 郑煤机 -3.03% 335.08 1.69 

资料来源：Wind、中原证券研究所（涨跌幅计算区间为 2 月 1 日-2 月 21 日收盘） 

6.2. 河南机械上市公司新闻 

【光力科技：关于预计触发可转债转股价格向下修正条件的提示性公告】。2 月 18 日晚间，

光力科技发布公告称，截至本公告披露日，公司股票自 2025 年 2 月 5 日至 2025 年 2 月 18 日

已有 10 个交易日的收盘价格低于当期转股价格的 85%。若后续公司股票收盘价格继续低于当

期转股价格的 85%，预计可能触发“光力转债”转股价格向下修正条件。若触发条件，公司将

于触发条件当日召开董事会审议决定是否修正转股价格，并及时履行信息披露义务。敬请广大

投资者注意投资风险。（来源：证券日报） 

 【新强联发布投资者关系活动记录表 介绍成本优势及出货量预期】。2 月 20 日，新强联

（300850）发布公告，近日公司举办了一次投资者关系活动，主要针对产品工艺、出货量预期、

产品价格趋势及产能利用等问题进行了详细介绍。公司在活动中强调，其无软带热处理工艺相

较于其他工艺具有明显的成本优势，这一创新技术在行业内处于领先地位，帮助公司在原材料

选择和单位加工费上实现更优的控制。关于 2025 年的产品出货量，公司表示将根据下游客户

的吊装计划进行调整，当前下游需求旺盛，行业景气度高，预计主轴轴承的出货量将大幅提升。

同时，随着下游风电行业价格内卷趋势的减缓，产品价格相较于往年略有回升。公司还说，当

前产能利用率高，订单充足，并通过调试设备和优化工艺来提升生产效率，以满足客户的交付
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要求。此外，针对金融资产的处置，公司计划根据市场行情变化进行股票交易安排。（来源：财

中社） 

【国机精工定增申请获证监会同意注册批复 持续拓展大单晶金刚石项目】。2 月 11 日晚间，

国机精工集团股份有限公司（以下简称“国机精工”）公告称，公司于近日收到中国证券监督管

理委员会出具的《关于同意国机精工集团股份有限公司向特定对象发行股票注册的批复》，该批

复自同意注册之日起 12 个月内有效。根据国机精工披露的定增募集说明书（注册稿）显示，

公司此次定增拟募集资金总额不超过 1.15 亿元，扣除发行费用后拟用于新型高功率 MPCVD

法大单晶金刚石项目（二期）以及补充上市公司流动资金。（来源：证券日报） 

【一拖股份：选举董事长及法定代表人】。2 月 7 日晚间，一拖股份发布公告称，公司于

2025 年 2 月 7 日召开 2025 年第一次临时股东会，选举赵维林先生为公司第九届董事会非独立

董事。同日，公司召开第九届董事会第三十二次会议，选举赵维林董事为公司第九届董事会董

事长、法定代表人及香港联交所授权代表，并担任董事会战略投资及可持续发展委员会委员、

主席，董事会提名委员会委员，任期至第九届董事会任期届满之日止。（来源：证券日报） 

【林州重机控股股东一致行动人郭钏解除 194 万股质押】。林州重机（002535）发布公告，

控股股东、实际控制人之子郭钏所持有的 194 万股股份于 2025 年 2 月 14 日解除质押，占其

所持股份的 64.20%及公司总股本的 0.24%；截至公告披露日，控股股东及其一致行动人累计

质押股份 2.45 亿股，占其所持股份的 77.26%及公司总股本的 30.54%。（来源：财中社） 
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7. 机械行业可转债行情 

2 月机械行业 AA-以上的可转债行情比较平淡，表现较好的斯莱转债、盟升转债分别上涨

30.04%、29.04%。 

表 3：2月机械行业可转债行情 

证券代码 证券简称 月涨跌幅 正股代码 正股简称 转股溢价率 到期日期 发行信用等级 

123067.SZ 斯莱转债 30.04 300382.SZ 斯莱克 -1.80 2026-09-17 AA- 

118045.SH 盟升转债 29.04 688311.SH 盟升电子 21.06 2029-09-12 AA- 

123063.SZ 大禹转债 7.08 300021.SZ 大禹节水 6.84 2026-07-28 AA- 

123112.SZ 万讯转债 6.01 300112.SZ 万讯自控 16.18 2027-04-08 AA- 

127077.SZ 华宏转债 5.93 002645.SZ 华宏科技 70.80 2028-12-02 AA- 

127072.SZ 博实转债 5.73 002698.SZ 博实股份 14.24 2028-09-22 AA 

123161.SZ 强联转债 5.60 300850.SZ 新强联 20.51 2028-10-11 AA 

113597.SH 佳力转债 5.36 603912.SH 佳力图 42.35 2026-07-30 AA- 

127095.SZ 广泰转债 4.75 002111.SZ 威海广泰 15.67 2029-10-18 AA- 

113654.SH 永 02转债 4.63 603901.SH 永创智能 29.84 2028-08-04 AA- 

113644.SH 艾迪转债 4.34 603638.SH 艾迪精密 46.82 2028-04-15 AA- 

127071.SZ 天箭转债 3.89 003009.SZ 中天火箭 60.53 2028-08-22 AA+ 

123240.SZ 楚天转债 3.76 300358.SZ 楚天科技 27.84 2030-01-31 AA 

123048.SZ 应急转债 3.74 300527.SZ 中船应急 20.88 2026-04-10 AA+ 

118042.SH 奥维转债 3.10 688516.SH 奥特维 120.71 2029-08-10 AA- 

127041.SZ 弘亚转债 3.02 002833.SZ 弘亚数控 24.50 2026-07-12 AA- 

123061.SZ 航新转债 3.01 300424.SZ 航新科技 23.36 2026-07-22 AA- 

113598.SH 法兰转债 2.99 603966.SH 法兰泰克 19.34 2026-07-31 AA- 

123180.SZ 浙矿转债 2.89 300837.SZ 浙矿股份 149.98 2029-03-09 AA- 

123114.SZ 三角转债 2.44 300775.SZ 三角防务 65.03 2027-05-25 AA- 

127052.SZ 西子转债 2.37 002534.SZ 西子洁能 13.77 2027-12-24 AA 

123120.SZ 隆华转债 1.27 300263.SZ 隆华科技 13.09 2027-07-30 AA- 

123149.SZ 通裕转债 0.71 300185.SZ 通裕重工 34.97 2028-06-20 AA 

123231.SZ 信测转债 0.53 300938.SZ 信测标准 15.92 2029-11-09 AA- 

123109.SZ 昌红转债 0.25 300151.SZ 昌红科技 84.93 2027-04-01 AA- 

113664.SH 大元转债 0.07 603757.SH 大元泵业 27.07 2028-12-05 AA- 

127084.SZ 柳工转 2 -4.05 000528.SZ 柳工 15.82 2029-03-27 AAA 

资料来源：Wind、中原证券研究所（涨跌幅计算区间为 2月 1日-2月 21日收盘） 
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8. 行业观点与投资建议 

2 月市场整体震荡上行，人工智能、人形机器人、算力等主题大涨，科技股整体表现明显

优于其他板块。机械行业里人形机器人、低空经济、液冷散热、AIDC 等主题大涨，整体是围

绕人工智能，以人形机器人和算力建设为两大抓手展开主题行情。 

我们建议配置基本面向好，盈利稳定，分红和股息率较高的传统工程机械（重点推荐三一

重工、徐工机械等）、高铁设备（重点推荐思维列控等）、矿山冶金设备龙头（重点推荐中信重

工、郑煤机、一拖股份等）。主题投资方面建议继续聚焦人形机器人核心零部件（重点推荐埃斯

顿、绿的谐波等）以及算力建设相关的液冷散热（重点推荐龙头英维克）、AIDC 受益的发电机

等概念龙头。 

9. 风险提示 

1）宏观经济发展不及预期； 

2）下游行业需求不及预期，出口需求不及预期； 

3）原材料价格上涨持续； 

4）新能源产业政策、行业形势发生变化； 

5）国产替代、技术迭代、国内设备更新进度不及预期。 
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