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《行业点评-“十五五”制造业提质升级，持续推

进自主可控》 2025-10-31   

工程机械下游需求提振可期，关注电动化智能化

趋势 
投资要点   
[table_summary] 
◆ 基建政策与以旧换新推动内需。站在“十五五”即将开始的时间节点，工程机

械需求将迎来新的推动力。《中共中央关于制定国民经济和社会发展第十五个五

年规划的建议》提出构建现代化基础设施体系，城市更新与新型基础设施建设

等方面也均有中央政府层面的政策出台，雅下电站等标志性大规模工程亦将开

启，对工程机械的需求预期将持续上行趋势。设备更新空间广阔。根据中国工

程机械工业协会数据，截至 2024 年末中国工程机械主要产品保有量达 851 万～

927 万台，同比下降 0.75%，在以旧换新政策的支持下存在广阔的更新空间。2025

年 1-10 月全国设备工器具购置完成额累计同比增长 13.00%，延续 2024 年的景

气表现。 

◆ 工程机械出口规模持续扩大。2025 年 1-10 月工程机械出口金额为 485.26 亿美

元，同比增长 12.03%；推土机、平地机等机械出口金额 141.51 亿美元，同比增

长 17.57%。推土机等工程机械的出口数量指数与出口价值指数已分别实现连续

24 个月和 18 个月高于 100。从数量上，挖掘机出口数量在经历 2023 与 2024 年

的小幅下滑后恢复增长，1-11月出口数量已超越 2024年全年，同比增长 14.85%。

平地机、升降工作台、装载机 2025 年 1-10 月出口数量累计同比分别为 2.50%、

10.40%、9.69%。 

◆ 电动化趋势明显。根据国际清洁交通委员会统计，截至 2024 年底，中国已推出

近 200 款零排放工程机械，涵盖挖掘机、装载机等多种类型，徐工、三一等龙

头企业均推出数十种型号。电动化已不是小众尝试而是全行业重点方向，2025

年三季度电动叉车产量占比为 17.84%，电动装载机市场渗透率达 25.73%，并且

价格正逐渐接近燃油装载机。智能化趋势渐起。在矿区、厂区等相对封闭的场

景，无人工程机械已逐渐投入规模应用。无人矿卡和无人叉车的市场规模均显

示出较高的年均增速。随着充电站等新型基建的普及以及 AI 的进一步发展，智

能化、无人化趋势将向其他类型工程机械与多元化场景扩散。 

◆ 投资建议：2025 年工程机械行业业绩表现良好，SW 工程机械行业前三季度实

现营收 3032.49 亿元，同比+13.17%；实现归母净利 294.38 亿元，同比+23.34%。

钢材价格回落对行业盈利能力亦是利好。接下来建议关注两条市场主线：1、国

内工程机械替换中的新能源型号。内需的扩大和以旧换新都将带来国内工程机

械需求的上涨，考虑到电动化、无人化的技术进步与成本降低，以及城市更新

等工程场景的环保需求，新能源、智能化型号接下来的市场渗透率应当有较为

明显的提升；2、高端型号出口。从推土机等工程机械的出口数量指数与出口价

值指数来看，价值指数长期表现逊于数量指数。随着我国工程机械技术水平的

提升，未来应将出口的着眼点转向高技术含量、高价值型号。除欧美等市场外，

“一带一路”沿线、东南亚、非洲等新兴市场亦是出口潜力挖掘方向。综合考

虑技术水平等因素，龙头企业的优势将随着新能源型号渗透率增加与高端型号

市场拓展而进一步放大。 

◆ 风险提示：政策推进不及预期；技术发展不及预期；国际贸易形势变化；大宗

商品价格波动。 
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 “十五五”期间内需预期向上，设备更新空间广阔 

基建政策带来新动力。2025 年 2-10 月，全国固定资产投资完成额累计同比持续下行至-1.70%，

房地产、建筑业领域分别为-14.90%与-13.70%，低迷表现仍在继续，除叉车外各类工程机械的

开工率表现亦相应呈现一定下行趋势。但站在“十五五”即将开始的时间节点，工程机械需求将

迎来新的推动力。《中共中央关于制定国民经济和社会发展第十五个五年规划的建议》提出构建

现代化基础设施体系，城市更新与新型基础设施建设等方面也均有中央政府层面的政策出台，

雅下电站等标志性大规模工程亦将开启，对工程机械的需求预期将持续上行趋势。 

设备更新空间广阔。根据中国工程机械工业协会数据，截至 2024 年末中国工程机械主要产品保

有量达 851 万～927 万台，同比下降 0.75%，在以旧换新政策的支持下存在广阔的更新空间。2025

年 1-10 月全国设备工器具购置完成额累计同比增长 13.00%，延续 2024 年的景气表现。 

图 1  固定资产投资完成额累计同比  图 2  工程机械开工率 

 

 

 
资料来源：Wind，万和证券研究所  资料来源：Wind，万和证券研究所 

表 1  2025 年部分基建相关政策 

 发布时间 政策文件 主要内容 

2025-10 

《中共中央关于制定国民

经济和社会发展第十五个

五年规划的建议》 

适度超前建设新型基础设施、推进传统基础

设施更新和数智化改造、完善健全交通运

输、能源通道和水网体系、推进城市平急两

用公共基础设施建设 

2025-08 

《贯彻落实〈关于推进新

型城市基础设施建设打造

韧性城市的意见〉行动方

案（2025-2027 年）》 

推动实施道路、供水、供电、地下管网与综

合管廊等智能化市政基础设施建设和改造，

到 2027 年底前，新型城市基础设施建设各项

重点任务取得明显进展，形成一批可复制可

推广的经验做法。 

2025-07 《农村公路条例》 

升级改造不符合技术等级要求的农村公路，

推进农村公路与沿线配套设施、产业园区、

旅游景区等一体化建设。 

2025-05 

《中共中央办公厅 国务院

办公厅关于持续推进城市

更新行动的意见》 

加强既有建筑改造利用，推进城镇老旧小

区、老旧街区、老旧厂区、城中村等改造，

加强城市基础设施建设改造 
资料来源：中国政府网，新华网，万和证券研究所 
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图 3  设备工器具购置投资完成额累计同比 

 

资料来源：Wind，万和证券研究所 

2025 年工程机械销量表现良好。1-11 月挖掘机销量 10.82 万台，已超过 2023 年与 2024 年全年

销量。叉车 1-10 月累计销量 122.06 万台，同比增长 14.16%。主要门类起重机的销量累计同比

均呈现上行趋势，优于 2024 年表现。装载机与平地机的国内销量累计同比增速也在 20%以上。 

图 4  挖掘机销量  图 5  叉车累计销量与同比 

 

 

 

资料来源：Wind，万和证券研究所  资料来源：Wind，万和证券研究所 

图 6  起重机销量累计同比  图 7  装载机与平地机累计国内销量累计同比 

 

 

 

资料来源：Wind，万和证券研究所  资料来源：Wind，万和证券研究所 

 出口延续景气表现 

工程机械出口规模持续扩大。2025 年 1-10 月工程机械出口金额为 485.26 亿美元，同比增长

12.03%；推土机、平地机等机械出口金额 141.51 亿美元，同比增长 17.57%。推土机等工程机械
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的出口数量指数与出口价值指数已分别实现连续 24 个月和 18 个月在 100 以上。从数量上，挖

掘机出口数量在经历 2023 与 2024 年的小幅下滑后恢复增长，1-11 月出口数量已超越 2024 年

全年，同比增长 14.85%。平地机、升降工作台、装载机 2025 年 1-10 月出口数量累计同比分别

为 2.50%、10.40%、9.69%。 

图 8  工程机械出口金额  图 9  推土机、平地机等机械出口金额 

 

 

 

资料来源：Wind，万和证券研究所  资料来源：Wind，万和证券研究所（注：包括机动推土机、侧铲推土机、

筑路机、平地机、铲运机、机械铲、挖掘机、机铲装载机、捣固机械及压

路机） 

图 10  推土机等工程机械的出口数量指数与出口价值指数  图 11  挖掘机出口情况 

 

 

 
资料来源：Wind，万和证券研究所（注：包括推土机、筑路机、平地机、

铲运机等工程机械，以上月为 100） 

 资料来源：Wind，万和证券研究所 

图 12  平地机与升降工作台出口累计同比  图 13  装载机出口 

 

 

 

资料来源：Wind，万和证券研究所  资料来源：Wind，万和证券研究所 
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 电动化趋势显著，智能化发展可期 

工程机械电动化趋势明显。根据国际清洁交通委员会统计，截至 2024 年底，中国已推出近 200

款零排放工程机械，涵盖挖掘机、装载机等多种类型，徐工、三一等龙头企业均推出数十种型

号。电动化已不是小众尝试而是全行业重点方向，2025 年三季度电动叉车产量占比为 17.84%，

电动装载机市场渗透率达 25.73%，并且价格正在逐渐接近燃油装载机。从技术分类来看，包含

电池驱动在内的电力驱动是当前主要的技术路线，也与我国目前的新能源发展趋势相吻合，功

率区段则集中于 75~300kW 的中型市场。 

图 14  2024 年中国零排放工程机械机型数量  图 15  2024 年中国零排放工程机械制造商分布 

 

 

 
资料来源：国际清洁交通委员会，万和证券研究所  资料来源：国际清洁交通委员会，万和证券研究所 

图 16  2024 年中国零排放工程机械动力模式  图 17  2024 年中国零排放工程机械功率（kW） 

 

 

 
资料来源：国际清洁交通委员会，万和证券研究所  资料来源：国际清洁交通委员会，万和证券研究所 

智能化趋势渐起。在矿区、厂区等相对封闭的场景，无人工程机械已逐渐投入规模应用。无人

矿卡和无人叉车的市场规模均显示出较高的年均增速。随着充电站等新型基建的普及以及 AI 的

进一步发展，智能化、无人化趋势将向其他类型工程机械与多元化场景扩散。 
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图 18  中国无人矿卡市场规模  图 19  无人叉车市场规模 

 

 

 
资料来源：易控智驾，弗若斯特沙利文，万和证券研究所  资料来源：《叉式移动机器人产业发展蓝皮书（2024）》，万和证券研究所 

 投资建议 

2025 年工程机械行业业绩表现良好，SW 工程机械行业前三季度实现营收 3032.49 亿元，同比

+13.17%；实现归母净利 294.38 亿元，同比+23.34%。钢材价格回落对行业盈利能力亦是利好。

接下来建议关注两条市场主线：1、国内工程机械替换中的新能源型号。内需的扩大和以旧换新

都将带来国内工程机械需求的上涨，考虑到电动化、无人化的技术进步与成本降低，以及城市

更新等工程场景的环保需求，新能源、智能化型号接下来的市场渗透率应当有较为明显的提升；

2、高端型号出口。从推土机等工程机械的出口数量指数与出口价值指数来看，价值指数长期表

现逊于数量指数。随着我国工程机械技术水平的提升，未来应将出口的着眼点转向高技术含量、

高价值型号。除欧美等市场外，“一带一路”沿线、东南亚、非洲等新兴市场亦是出口潜力挖掘

方向。综合考虑技术水平等因素，龙头企业的优势将随着新能源型号渗透率增加与高端型号市

场拓展而进一步放大。 

图 20  中国钢铁类大宗商品价格指数 

 
资料来源：Wind，万和证券研究所 

 风险提示 

政策推进不及预期；技术发展不及预期；国际贸易形势变化；大宗商品价格波动。 
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