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相关研究报告

《机械行业 10 月投资策略暨三季度业绩前瞻-关注长期有基本

面，短期业绩有支撑、估值超跌的优质个股》 ——2024-10-09

《机械行业 2024 年 8 月投资策略-关注业绩较好、估值处于历史

低位的优质个股》 ——2024-09-09

《机械行业 2024 年 8 月投资策略-中报行情展开，关注受益设备

更新政策和经营稳中向好的方向》 ——2024-08-07

《轨道交通行业点评-上半年全国铁路固定资产投资同比增长

10.6%，创历史同期新高》 ——2024-07-17

《机械行业 2024 年 7 月投资策略暨半年报前瞻-关注轨交、注塑

机、核电设备等趋势向好的板块，布局经营韧性强的检测公司》

——2024-07-08

10 月行情回顾&重要数据跟踪：10 月制造业 PMI 指数 50.1%，环比增长

0.3%。10 月机械行业（申万分类）指数上涨 4.54%，跑赢沪深 300 指数

7.70 个 pct。机械行业 TTM 市盈率/市净率约为 30.15/2.27 倍。2024 年

1 月以来钢价/铜价/铝价指数环比变动-12.24%/+11.20%/+11.90%。

PMI（国家统计局 10 月 31 日数据）：10 月制造业采购经理指数（PMI）

为 50.1%，环比增长 0.3 个百分点。

工程机械（工程机械杂志 10 月 23 日数据）：2024 年 10 月预计各类挖

掘机共销售 1.60 万台左右，同比增长 10%，其中国内 0.8 万台，同比增

长 18%；出口 0.8 万台，同比增长 3%。

重点组合&11 月投资观点：把握结构性成长机会

重点组合：华测检测；柏楚电子、奕瑞科技、汇川技术、绿的谐波；恒

立液压、三一重工；奥特维；杭叉集团、安徽合力；中集集团、中国通

号。11 月金股推荐：【伊之密】【广电计量】【普源精电】【鼎阳科技】。

从投资主线的角度，我们看好以下方向：第一是从行业层面优选经营趋势

相对更好的板块：经营韧性强的检测服务行业、通用设备中结构性较好

增长的注塑机和叉车行业、专用设备中需求逆周期稳健的核电设备和轨

交设备、出口相对较好且国内见底企稳的工程机械；第二是从个股层面

优选长期有基本面、短期业绩有支撑、估值超跌的白马股&隐形冠军，

高分红关注主业相对稳健、股息率高的设备公司；第三是积极跟踪关注

长期有广阔发展空间的人形机器人板块。

中短期看，建议积极关注结构性的成长机会：1）经营边际改善明显的

电子测量仪器行业，头部领先企业普源精电、鼎阳科技、优利德受益中

高端产品放量，在行业下滑超 20%的背景下均实现逆势增长，三季度普

源精电/鼎阳科技/优利德实现收入 2.28/2.90/1.31 亿元，同比增长

41%/14%/21%；2）经营稳健的综合性检测公司中，计量检测龙头广电计

量已完成管理层换届+首次股权激励，公司经营重心从收入转向利润，

业绩加速释放，三季度收入/归母净利润同比增长 11.45%/50.22%；3）

通用设备中，注塑机受益于头部企业份额提升及海外出口持续向好，保

持较好增长趋势，海天国际上半年收入/归母净利润同比增长

24.11%/23.50% ， 伊 之 密 三 季 度 收 入 / 归 母 净 利 润 同 比 增 长

33.23%/59.78%。

具体看：

1、电子测量仪器：通用电子测量仪器大空间稳增长优质赛道，品质+品

牌+渠道打造高护城河，行业集中度高，当前国产替代需求强烈，头部

企业高端产品放量已至拐点，业绩有望持续释放，重点推荐【鼎阳科技】

【普源精电】【优利德】等。

2、检测服务：行业经营稳健、现金流好，在当前经济环境下仍保持了

较好的经营韧性，估值已消化到历史底部位置，重点推荐【广电计量】

【华测检测】，关注【苏试试验】【信测标准】等。

3、通用设备（寻找弱复苏下的结构性机会）：库存周期一般 3-4 年，

我们认为在当前经济背景下传统行业确有设备更新带来的补库存需求，
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政策刺激会加速这一过程，建议积极关注受益集中度提升和出口带来结

构性较好增长的注塑机和叉车行业，及充分收益高端产品放量的激光控

制系统，重点推荐【伊之密】【柏楚电子】【汇川技术】【杭叉集团】

【安徽合力】。

4、工程机械：（挖掘机下行 4年销量边际企稳，出口打开增量空间）：

2024 年 10 月预计各类挖掘机共销售 1.60 万台左右，同比增长 10%，其

中国内 0.8 万台，同比增长 18%；出口 0.8 万台，同比增长 3%。重点关

注【三一重工】【恒立液压】【徐工机械】【中联重科】【柳工】等。

5、核电装备（三代核电已批量化建设，四代核电可期）：第三代核电

2019-2023 年新批 4/4/5/10/10 台核电机组，第四代核电示范首堆 22 年

成功并网发电后，多个项目已启动招投标工作，批量化建设未来可期，

重点推荐【佳电股份】【中密控股】【江苏神通】【中核科技】等。

6、轨交设备：2024 年前 9 个月全国铁路完成固定资产投资 5612 亿元，

同比增长 10.3%，行业保持较高景气度，重点关注【中国通号】【中国

中车】等；

7、集装箱：集装箱行业一般 4-5 年一轮周期。2020-2023 年行业产量分

别约 310/710/380/231 万 TEU，已至周期底部，2024 年行业已呈现复苏

趋势，单三季度集装箱交付量创全年新高，重点推荐【中集集团】。

8、人形机器人：人形机器人当前处于从 0 到 1 的产业变革阶段，AI 赋

能推动解决痛点问题，短期商业化进程有望加速，长期方向确定、空间

广阔，重点关注【绿的谐波】【鸣志电器】【汇川技术】【雷赛智能】

等。

9、分红类标的：建议积极关注机械行业主业相对稳健，分红率高的细

分行业龙头公司，重点关注【广日股份】。

10、其他（业绩较好，估值处于历史低位）：建议重点关注铸件领先企

业【华翔股份】等。

风险提示：宏观经济下行、原材料涨价、汇率大幅波动。

表1：重点推荐标的组合公司最新估值（截止到 11 月 5日）

公司 市值（亿元）
归母净利润（亿元） EPS（元） PE

2023A 2024E 2025E 2023A 2024E 2025E 2023A 2024E 2025E

华测检测 237 9.10 9.79 11.28 0.54 0.58 0.67 26 24 21

杭氧股份 259 12.16 10.59 13.29 1.24 1.08 1.35 21 24 19

柏楚电子 394 7.29 9.91 13.18 3.55 4.82 6.42 54 40 30

奕瑞科技 166 6.07 7.03 8.77 4.25 4.92 6.14 27 24 19

汇川技术 1608 47.42 50.65 60.66 1.77 1.89 2.26 34 32 27

绿的谐波 179 0.84 0.92 1.18 0.50 0.54 0.70 213 196 152

恒立液压 730 24.99 26.39 31.11 1.86 1.97 2.32 29 28 23

奥特维 159 12.56 17.56 20.94 3.99 5.58 6.66 13 9 8

杭叉集团 242 17.20 20.28 22.73 1.31 1.55 1.74 14 12 11

安徽合力 166 12.78 14.76 17.09 1.43 1.66 1.92 13 11 10

中集集团 469 4.21 25.87 36.61 0.08 0.48 0.68 111 18 13

中国通号 671 34.77 35.82 40.08 0.33 0.34 0.38 19 19 17

资料来源: Wind、国信证券经济研究所整理及预测 注：未评级公司系 WIND 一致预期
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核心观点：产业升级+自主可控，把握结构性

机会

机械行业背景及展望：高端制造成长大机遇

数字浪潮和能源变革的大时代，工业互联和万物互联让社会效率不断提升，新能源利

用让社会成本不断降低，我们同时站在了这两个巨大的风口前面。中国正在迎来全方

位的产业升级，中国制造业厚积薄发，自2020年新冠疫情后正在加速崛起，行业内“专

精特新”小巨人企业正在解决我国各行各业的卡脖子问题，逐步实现进口替代，正在

或者已经成为各细分行业的隐形冠军；行业内优秀制造企业已经从进口替代走向出口

替代，具备全球竞争力，中国高端制造正在迎来历史性的成长机遇。装备制造业当前

已进入产业升级期第二阶段，高端装备自主可控、智能制造引领未来。

1）高端装备自主可控：核心装备国产化是产业自主崛起的基础，突破核心高端装备的

瓶颈，才会实现下游产业真正的自主化、产业化，重点产业包括有：半导体装备、高

端机床及刀具、工控装备、工业机器人、激光装备、科学仪器等；

2）产业升级大势所趋：中国正在迎来全方位的产业升级，“双碳”目标引领下的新能

源和人口老龄化背景下的数字化制造步入黄金发展期。

图1：装备制造业进入产业升级期第二阶段，高端制造迎来成长大机遇

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

整体看，产业升级+自主可控背景下，光伏/锂电/风电/半导体/工业自动化等新兴

战略产业迎来爆发，推动相关企业形成大量的资本开支，带来对中游机械公司巨

大的需求，产业链上设备公司均有较好地成长，特别是在增量扩张逻辑下中小制

造企业也会有更大的盈利弹性。
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图2：机械行业成长阶段先于下游需求，不同细分行业所处阶段大不一样

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

研究框架：把握强阿尔法公司，挖掘高贝塔行业投资机会

为了更好探讨机械行业上市公司的商业模式和核心竞争力，我们基于相似的商业

模式和业务特性将机械公司主要分为 4 个类型：上游核心零部件公司、中游专用/

通用设备公司、下游产品型公司以及服务型公司。

1）上游核心零部件公司：强阿尔法属性，属于中游专用/通用设备公司的上游，

通常是研发驱动，具备核心底层技术，依靠技术实力或业务模式创新构建较高的

竞争壁垒，形成较好的竞争格局，使得公司具备一定的议价权，普遍具备较强盈

利能力，通过品类升级/扩张及下游领域拓展不断打开成长天花板，此类公司均值

得关注。

2）中游专用/通用设备公司：高贝塔属性，产品供应下游客户进行工业生产，机

械公司整体处于产业链中游，议价权相对较低，重点关注高成长行业或稳健增长

行业中具备进口替代机会的公司，公司层面关注公司技术实力及优质客户绑定情

况，通常行业竞争较为激烈，强者越强，优选龙头公司，推荐高景气的新能源（光

伏/锂电/风电/核电）和工业自动化（工业机器人/工控/激光）等行业。

3）下游产品型公司：产品具备使用功能，直接供人类使用或操作，行业空间更大，

通常下游应用领域较为广泛，下游较为分散的客户公司具有较强的议价权。 重点

关注高成长行业或稳健增长行业中具备进口替代机会的公司，公司层面综合考虑

公司技术+产品+品牌+渠道，优选龙头公司，推荐培育钻石、通用测试测量仪器等

细分子行业。

4）服务型公司：通过提供服务获取收入，通常需求稳健，现金流较好，行业长期

稳健增长，龙头公司先发优势显著，优选赛道空间大的细分赛道龙头，推荐检测

服务等行业。
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图3：机械行业研究框架

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

基于以上框架，我们按照特性进行了将机械公司主要分为了 4 类：

1）商业模式好、增长空间大的检测服务公司：重点推荐华测检测、广电计量、苏

试试验、信测标准。

2）处于成长阶段或高景气度的上游核心零部件公司：a、激光行业重点推荐柏楚

电子，其他关注锐科激光；b、液压件行业重点推荐恒立液压；c、高端密封件行

业重点推荐中密控股；d、X 线探测器行业重点推荐奕瑞科技、日联科技；e、机

器人核心部件行业重点推荐绿的谐波；f、工业机器视觉行业重点推荐奥普特；g、

通用核心部件行业重点推荐汇川技术、汉钟精机；h、工业自动化行业重点推荐怡

合达。

3）处于成长阶段或高景气度的产品型公司：通用电子测量行业重点推荐鼎阳科技、

普源精电、优利德。

4）景气度高的专用/通用装备行业：a、光伏装备行业重点推荐捷佳伟创、晶盛机

电、奥特维；b、注塑机行业重点推荐伊之密。
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图4：机械行业按特性分类及示例

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

投资建议：把握结构性成长机会

重点组合：华测检测；柏楚电子、奕瑞科技、汇川技术、绿的谐波；恒立液压、

三一重工；奥特维；杭叉集团、安徽合力；中集集团、中国通号。11 月金股推荐：

【伊之密】【广电计量】【普源精电】【鼎阳科技】。

从投资主线的角度，我们看好以下方向：第一是从行业层面优选经营趋势相对更好

的板块：经营韧性强的检测服务行业、通用设备中结构性较好增长的注塑机和叉

车行业、专用设备中需求逆周期稳健的核电设备和轨交设备、出口相对较好且国

内见底企稳的工程机械；第二是从个股层面优选长期有基本面、短期业绩有支撑、

估值超跌的白马股&隐形冠军，高分红关注主业相对稳健、股息率高的设备公司；

第三是积极跟踪关注长期有广阔发展空间的人形机器人板块。

中短期看，建议积极关注结构性的成长机会：1）经营边际改善明显的电子测量仪

器行业，头部领先企业普源精电、鼎阳科技、优利德受益中高端产品放量，在行

业下滑超 20%的背景下均实现逆势增长，三季度普源精电/鼎阳科技/优利德实现

收入 2.28/2.90/1.31 亿元，同比增长 41%/14%/21%；2）经营稳健的综合性检测

公司中，计量检测龙头广电计量已完成管理层换届+首次股权激励，公司经营重心

从收入转向利润，业绩加速释放，三季度收入/归母净利润同比增长

11.45%/50.22%；3）通用设备中，注塑机受益于头部企业份额提升及海外出口持

续向好，保持较好增长趋势，海天国际上半年收入/归母净利润同比增长

24.11%/23.50%，伊之密三季度收入/归母净利润同比增长 33.23%/59.78%。

具体看：
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1、电子测量仪器：通用电子测量仪器大空间稳增长优质赛道，品质+品牌+渠道打

造高护城河，行业集中度高，当前国产替代需求强烈，头部企业高端产品放量已

至拐点，业绩有望持续释放，重点推荐【鼎阳科技】【普源精电】【优利德】等。

2、检测服务：行业经营稳健、现金流好，在当前经济环境下仍保持了较好的经营

韧性，估值已消化到历史底部位置，重点推荐【广电计量】【华测检测】，关注

【苏试试验】【信测标准】等。

3、通用设备（寻找弱复苏下的结构性机会）：库存周期一般 3-4 年，我们认为在

当前经济背景下传统行业确有设备更新带来的补库存需求，政策刺激会加速这一

过程，建议积极关注受益集中度提升和出口带来结构性较好增长的注塑机和叉车

行业，及充分收益高端产品放量的激光控制系统，重点推荐【伊之密】【柏楚电

子】【汇川技术】【杭叉集团】【安徽合力】。

4、工程机械：（挖掘机下行 4 年销量边际企稳，出口打开增量空间）：2024 年

10 月预计各类挖掘机共销售 1.60 万台左右，同比增长 10%，其中国内 0.8 万台，

同比增长 18%；出口 0.8 万台，同比增长 3%。重点关注【三一重工】【恒立液压】

【徐工机械】【中联重科】【柳工】等。

5、核电装备（三代核电已批量化建设，四代核电可期）：第三代核电 2019-2023

年新批 4/4/5/10/10 台核电机组，第四代核电示范首堆 22 年成功并网发电后，多

个项目已启动招投标工作，批量化建设未来可期，重点推荐【佳电股份】【中密

控股】【江苏神通】【中核科技】等。

6、轨交设备：2024 年前 9个月全国铁路完成固定资产投资 5612 亿元，同比增长

10.3%，行业保持较高景气度，重点关注【中国通号】【中国中车】等；

7、集装箱：集装箱行业一般 4-5 年一轮周期。2020-2023 年行业产量分别约

310/710/380/231 万 TEU，已至周期底部，2024 年行业已呈现复苏趋势，单三季

度集装箱交付量创全年新高，重点推荐【中集集团】。

8、人形机器人：人形机器人当前处于从 0 到 1 的产业变革阶段，AI 赋能推动解

决痛点问题，短期商业化进程有望加速，长期方向确定、空间广阔，重点关注【绿

的谐波】【鸣志电器】【汇川技术】【雷赛智能】等。

9、分红类标的：建议积极关注机械行业主业相对稳健，分红率高的细分行业龙头

公司，重点关注【广日股份】。

10、其他（业绩较好，估值处于历史低位）：建议重点关注铸件领先企业【华翔

股份】等。
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10 月行情回顾

机械板块重点推荐组合

10 月份重点推荐组合：华测检测；柏楚电子、奕瑞科技、汇川技术、绿的谐波；

恒立液压、三一重工；奥特维；杭叉集团、安徽合力；中集集团、中国通号。10

月机械行业（申万分类）指数上涨 4.54%，跑赢沪深 300 指数 7.70 个 pct。

10 月份重点推荐组合：华测检测；柏楚电子、奕瑞科技、汇川技术、绿的谐波；

恒立液压、三一重工；奥特维；杭叉集团、安徽合力；中集集团、中国通号。

10 月“小而美”组合：佳电股份、中密控股、江苏神通；鼎阳科技、普源精电；

汉钟精机；广电计量；伊之密。

表2：重点推荐标的组合公司最新估值（截止到 11 月 5日）

公司 市值（亿元）
归母净利润（亿元） EPS（元） PE

2023A 2024E 2025E 2023A 2024E 2025E 2023A 2024E 2025E

华测检测 237 9.10 9.79 11.28 0.54 0.58 0.67 26 24 21

杭氧股份 259 12.16 10.59 13.29 1.24 1.08 1.35 21 24 19

柏楚电子 394 7.29 9.91 13.18 3.55 4.82 6.42 54 40 30

奕瑞科技 166 6.07 7.03 8.77 4.25 4.92 6.14 27 24 19

汇川技术 1608 47.42 50.65 60.66 1.77 1.89 2.26 34 32 27

绿的谐波 179 0.84 0.92 1.18 0.50 0.54 0.70 213 196 152

恒立液压 730 24.99 26.39 31.11 1.86 1.97 2.32 29 28 23

奥特维 159 12.56 17.56 20.94 3.99 5.58 6.66 13 9 8

杭叉集团 242 17.20 20.28 22.73 1.31 1.55 1.74 14 12 11

安徽合力 166 12.78 14.76 17.09 1.43 1.66 1.92 13 11 10

中集集团 469 4.21 25.87 36.61 0.08 0.48 0.68 111 18 13

中国通号 671 34.77 35.82 40.08 0.33 0.34 0.38 19 19 17

资料来源: Wind、国信证券经济研究所整理及预测 注：未评级公司系 WIND 一致预期

表3：“小而美”标的组合公司最新估值（截止到 11 月 5 日）

公司 市值（亿元）
归母净利润（亿元） EPS（元） PE

2023A 2024E 2025E 2023A 2024E 2025E 2023A 2024E 2025E

佳电股份 67 3.51 4.21 5.34 0.59 0.71 0.90 19 16 12

中密控股 76 3.09 3.97 4.62 1.48 1.91 2.22 25 19 16

鼎阳科技 50 1.41 1.48 1.82 0.88 0.93 1.14 35 34 27

普源精电 89 0.92 1.08 1.56 0.48 0.56 0.80 96 82 57

优利德 42 1.17 2.04 2.52 1.06 1.84 2.26 36 20 17

汉钟精机 102 6.44 9.27 10.06 1.21 1.73 1.88 16 11 10

广电计量 100 1.84 2.96 3.81 0.32 0.51 0.65 55 34 26

苏试试验 66 2.70 2.88 3.65 0.53 0.57 0.72 24 23 18

中国电研 85 3.63 4.81 5.77 0.90 1.19 1.43 23 18 15

资料来源: Wind、国信证券经济研究所整理及预测 注：未评级公司系 WIND 一致预期
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10 月机械板块上涨 4.54%，跑赢沪深 300 指数 7.70 个 pct

10 月份市场整体上涨。截至 2024 年 10 月 31 日，10 月机械行业（申万分类）指

数上涨 4.54%，跑赢沪深 300 指数 7.70 个 pct。从全行业看，机械行业 10 月涨幅

在 27 个行业（申万分类）中排第 9 位。

图5：机械行业（申万分类）单月涨跌幅 图6：机械行业（申万分类）单年/月涨跌幅全行业排名

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

图7：申万一级行业 2024 年 10 月单月涨跌幅排名

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理
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10 月机械板块估值水平持续回升

截止 10 月 31 日，从市盈率看，机械行业 TTM 市盈率约为 30.15 倍，从市净率看，

机械行业市净率约为 2.27 倍，整体估值水平回升。

图8：机械行业（申万分类）近 10年 PE（TTM）/PB 图9：机械行业（申万分类）近 3 年 PE（TTM）/PB

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

10 月机械子行业中核电装备、检测服务等表现较好

从我们分类的 17 个机械子行业（各子行业按等权重加权）来看，2024 年 10 月机

械行业表现较好，核电装备、检测服务等涨幅较多，10 月分别上涨 37.67%、31.34%。

图10：机械子行业 2024 年 10 月单月涨跌幅

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理
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从个股表现来看，2024 年 10 月单月涨幅排名前五位的公司分别为：光智科技/川

润股份/华东重机/泰禾智能/宗申动力；2024 年涨幅排名前五位的公司分别为：

宗申动力/光志科技/上工申贝/华东重机/金盾股份。

图11：机械行业 2024 年 10 月涨跌幅前后五名 图12：机械行业 2024 年 1-10 月涨跌幅前后五名

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理
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数据跟踪：10 月制造业 PMI 指数 50.1%

10 月制造业 PMI 指数 50.1%，环比增长 0.3%

（国家统计局 10 月 31 日数据）10 月制造业 PMI 指数 50.1%，环比增长 0.3%。根

据国家统计局数据，10 月制造业采购经理指数为 50.1%，环比增长 0.3%，高于荣

枯线。历史情况看，制造业 PMI 自 2020 年 3 月持续到 2021 年 8 月连续 17 个月维

持景气区间，2021 年 10 月以来在 50%荣枯线附近波动，2022 年 10-12 月连续三

个月在荣枯线之下。2023 年 1-3 月重返扩张区间，制造业景气水平回升，4-5 月

回落，6 月至 10 月持续小幅回升，10 月保持在荣枯线之上，2023 年 10 月-2024

年 2 月持续处于荣枯线之下，3 月以来持续高于荣枯线，2024 年 4 月回落至荣枯

线以下。

图13：2024 年 10 月制造业 PMI 指数为 50.1%

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

图14：2024 年 10 月高技术制造业 PMI 为 50.10% 图15：2024 年 10 月装备制造业 PMI 为 51.30%

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理
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10 月钢/铜/铝价格指数环比变动+7.52%/-3.65%/-1.38%

（Wind 11 月 4 日数据）10 月钢/铜/铝价格指数分别为 98.57 /9,427.00

/2,617.50，环比变动+7.52%/-3.65%/-1.38%，铜价格环比增长明显。机械行业

上游主要原材料钢/铜/铝价格自 2016 年起持续上涨至 2021 年中旬达历史最高水

平，后有所回调，目前处于近五年中间偏高位置。2022 年以来钢价/铜价/铝价指

数变动 -25.16%/-2.73%/-6.72%； 2023 年以来钢价 /铜价 /铝价指数变动

-12.92%%/12.40%/+10.89%；2024 年 1 月以来钢价/铜价/铝价指数环比变动

-12.24%/+11.20%/+11.90%。

图16：钢材综合价格指数（CSPI）情况

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

图17：LME 铜价情况

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

图18：LME 铝价情况

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

证券研究报告

17

机床：2024 年 9 月金属切削机床当月产量同比增长 1.80%

（国家统计局 10 月 31 日数据）2024 年 9 月金属切削机床当月产量为 6.00 万台，

同比增长 1.80%。根据国家统计局，2015-2023 年金属切削机床产量由 75.50 万台

下降至 61.25 万台，CAGR 为-2.58%；金属成形机床产量由 30.40 万台下降至 15.10

万台，CAGR 为-8.38%。2024 年 1-9 月金属切削机床累计产量为 51.00 万台，同比

增长7.20%。2024年1-9月金属成形机床累计产量为12.60万台，同比增长10.50%。

图19：2024 年 9 月金属切削机床产量同比增长 1.80% 图20：2024 年 1-9 月金属切削机床产量累计同比增长 7.20%

资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理 资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理

图21：2024 年 9 月金属成形机床产量同比增长 7.10% 图22：2024 年 1-9 月金属成形机床产量累计同比增长 12.60%

资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理 资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理
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工业机器人：2024 年 9 月当月产量同比增长 22.80%

（国家统计局 10 月 31 日数据）2024 年 9 月工业机器人当月产量 5.40 万台，同

比增长 22.80%。根据国家统计局统计，2015-2023 年我国工业机器人产量由 3.30

万台增长至42.95万台，CAGR达 37.81%。2024年 1-9月工业机器人累计产量41.63

万台，同比增长 11.50%。

图23：2024 年 9 月中国工业机器人产量同比增长 22.80% 图24：2024年 1-9月中国工业机器人产量累计同比增长11.50%

资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理 资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理

图25：2024 年 1-9 月制造业固定资产投资累计同比增长

9.20%

图26：2024 年 1-9 月汽车制造业固定资产投资累计同比增长

5.80%

资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理 资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理
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工程机械：2024 年 10 月挖掘机国内销量同比增长 18%

（工程机械杂志 10 月 23 日数据）2024 年 10 月预计各类挖掘机共销售 1.60 万台

左右，同比增长 10%，其中国内 0.8 万台，同比增长 18%；出口 0.8 万台，同比增

长 3%。2024 年 1-10 月累计销售挖掘机同比基本持平，其中国内市场同比增长超

过 9%，出口市场销量同比下降 8%，数据环比 1-9 月有所改善。

挖掘机：10 月销量 1.60 万台，同比增长 10%。从销量来看，根据中国工程机械

工业协会对 26 家挖掘机制造企业统计，2015-2022 年我国挖掘机销量由 5.63 万

台增长至 26.13 万台，CAGR 达 24.51%，2022/2023 年我国挖掘机累计销量

26.13/19.50 万台，同比增长-23.76%/-25.38%。月度数据来看，2024 年 10 月销

量 1.60 万台，同比增长 10%。挖掘机销量自 2016 年以来大幅复苏，呈现一轮五

年的景气上行周期，2021 年 5 月以来持续下滑，景气度降低，至 2024 年逐步回

暖。从产量来看，根据国家统计局统计，2015-2022 年我国挖掘机产量由 9.26 万

台增长至 30.70 万台，CAGR 达 18.67%，2023 年我国挖掘机累计产量 23.58 万台，

同比增长-23.50%。月度数据来看，2023 年 12 月挖掘机产量 2.19 万台，同比增

长-4.60%。2016-2020 年呈现新一轮景气上行周期，2021 年增速放缓，2022-2023

年下降，至 2024 年增速逐步提升。

装载机：9 月销量 0.74 万台，同比增长 7.82%。从销量来看，据中国工程机械工

业协会对 22 家装载机制造企业统计，2015-2022 年我国装载机销量由 6.50 万台

增长至 11.03 万台，CAGR 达 7.83%，2022/2023 年装载机累计销量为 11.03/9.47

万台，同比增长-13.95%/-14.08%。月度数据来看，2024 年 6 月销量 1.00 万台，

同比增长 28.80%。装载机销量自 2017 年以来增速转正，呈现复苏态势，2022-2023

年下滑，景气度受影响，至 2024 年逐步回暖。

图27：2024 年 10 月挖掘机销量同比增长 10% 图28：2024 年 1-10 月累计销售挖掘机同比基本持平

资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理 资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理
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图29：2024 年 9 月装载机主要企业销量同比增长 7.82% 图30：2024年1-9月装载机主要企业销量累计同比增长4.80%

资料来源：中国工程机械工业协会，国信证券经济研究所整理 资料来源：中国工程机械工业协会，国信证券经济研究所整理
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风险提示

宏观经济下行、原材料涨价、汇率大幅波动。
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