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行业与沪深 300 指数对比图 
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资料来源：Wind 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

消费品： 

产品特性：消费品中电动工具、手动工具、割草机以欧美高端消费为主。 

一方面，根据光大证券宏观组，2025 年 2 月美国零售销售环比为+0.2%，低于市场

预期的+0.6%，前值（1 月）由初值-0.9%下修至-1.2%；核心零售销售（不含汽车

和汽油）环比为+0.3%，同样低于预期的+0.4%，前值由-0.4%修正至-0.6%。2 月

零售数据低于市场预期，指向美国消费仍较为疲弱。受特朗普政策节奏错位影响，

美国经济暂时性承压。 

2025 年 1-2 月电动工具、手工工具、草坪割草机出口累计增速分别为 10%、-5%、

51%，2 月单月出口增速分别为-10%、-31%、22%，增速环比-36pct、-43pct、-55pct。 

 

资本品： 

产品特性： 

1）工业缝纫机出口以亚洲为第一大市场（2024 年出口金额占比 68%），出口国家

为土耳其、越南、新加坡等； 

2）叉车出口较为均衡，2024 年亚洲、欧洲、北美出口金额占比均在 20%以上； 

3）机床出口主要辐射亚洲，2019-2024 年亚洲出口金额占比均在 50%左右，出口

国家包括印度、越南、土耳其等。机床出口俄罗斯的金额占比出现较大波动，占比

从 2021 年的 7%提升至 2023 年的 22%，2024 年回落至 13%，2025 年 1-2 月累

计出口占比维持在 13%左右； 

4）矿山机械出口前三大区域为亚洲、欧洲和非洲，2025 年 1-2 月累计出口金额占

比分别为 40%、23%、20%；从增速看，1-2 月累计出口至俄罗斯、拉丁美洲、大

洋洲的金额分别累计同比+39%、+36%、+32%。 

5）1-2 月工程机械累计出口金额同比增长 12%，较 24 年同期增速提升 11pct。从

地区来看，出口非洲的累计金额同比增速最快、达到 85%，出口拉丁美洲的增速次

之、达到 27%；各地区的占比中，亚洲仍是第一大出口地区，1-2 月累计出口金额

占比达到 42%，出口至非洲地区的工程机械增长动力强劲、占比明显提升，1-2 月

累计占比为 20%，较 24 年全年占比提升 5pct。 

非洲、拉丁美洲等新兴市场拉动明显： 

2025 年 1-2 月叉车累计出口拉丁美洲的金额同比增长 26%，累计出口非洲的金额

同比增长 40%；拉丁美洲累计出口占比有所提升，较 24 年全年提升 2pct，同时俄

罗斯累计出口占比有所下降，较 24 年全年下降 4pct；1-2 月机床累计出口非洲的

金额同比增长 11%，累计出口至欧洲的机床金额同比增长 10%。 

 

 

要点 
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工业资本品： 

单月同比增速：叉车、机床、工业缝纫机 2 月出口增速分别为-14%、-5%、-6%，

分别较 1 月下降 19pct、11pct、46pct。 

累计同比增速：2025 年 1-2 月，叉车、机床、工业缝纫机累计增速分别达到-4%、

+2%、+22%，分别较 1 月下降 9pct、5pct、18pct。 

 

工程机械： 

单月同比增速：大类工程机械、挖掘机、拖拉机、推土机、矿山机械 2 月出口增

速分别为 8%、10%、21%、-13%、14%，分别较上月下降 7pct、34pct、30pct、

40pct、3pct。 

累计同比增速：2025 年 1-2 月，大类工程机械、挖掘机、拖拉机、推土机、矿

山机械累计增速分别达到 12%、27%、37%、3%、15%，较 1 月提升-3pct、

-17pct、-14pct、-24pct、-1pct。 

 

投资建议： 

消费品：主要包含电动工具、手动工具、割草机，2 月零售数据低于市场预期，

指向美国消费仍较为疲弱。1-2 月，我国出口至北美地区的电动工具、手动工具、

草坪割草机累计金额分别同比+29%、+6%、+47%，北美市场对我国消费品进

口需求较为坚挺。根据光大证券宏观组，今年内美国仍存在 2-3 次降息空间，随

着降息通道开启，地产投资预计提速，从而带动工具类需求。建议关注泉峰控股、

巨星科技、创科实业、格力博。 

资本品-工业：主要包含叉车、机床、工业缝纫机，2 月全球制造业 PMI 环比略

有下降，基本维持在 50%左右。未来随着美联储开启降息，全球制造业有望回

暖。中长期来看，资本品的出口有望受益于美国加征关税后的产能再分布，我国

对非洲、拉丁美洲等新兴地区的出口金额增长较快。建议关注安徽合力、杭叉集

团、纽威数控、科德数控、杰克股份、宏华数科。 

资本品-工程机械：主要包括大类工程机械、挖掘机、拖拉机、推土机、矿山机

械，1-2 月大类工程机械累计出口同比增速达双位数、拖拉机同比增速高达 37%。

分地区来看，非洲、拉丁美洲是工程机械出口增长较快的地区。建议关注：一拖

股份、徐工机械、中联重科（A/H）、三一重工、柳工、恒立液压；看好全球新

一轮矿山资本开支，建议关注景津装备、耐普矿机、运机集团、中信重工、山推

股份、新锐股份。 

 

风险分析：（1）全球经济复苏不及预期；（2）全球关税条件恶化；（3）航运

紧张情况加重，影响全球货运。 



 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -3- 证券研究报告 

机械行业 

附录  

1、 消费品 

图 1：美国各环节库存情况  图 2：美国房贷利率与房屋销量 
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资料来源：Wind、光大证券研究所；截至 2025.1 

 
资料来源：Wind、光大证券研究所；截至 2025.3.20 

1.1、 电动工具 

图 3：电动工具各大洲出口金额（月度）（亿美元）  图 4：电动工具出口金额累计增速 
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资料来源：中国海关总署、光大证券研究所；截至 2025.2 

 
资料来源：中国海关总署、光大证券研究所；截至 2025.2 

 

图 5：电动工具出口金额（月度）（亿美元） 

0 

3 

6 

9 

12 

15 

18 

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2021

2022

2023

2024

2025

 
资料来源：中国海关总署、光大证券研究所；截至 2025.2 
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1.2、 手动工具 

图 6：手动工具各大洲出口金额（月度）（亿美元）  图 7：手动工具出口金额累计增速 
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资料来源：中国海关总署、光大证券研究所；截至 2025.2 

 
资料来源：中国海关总署、光大证券研究所；截至 2025.2 

 

图 8：手动工具出口金额（月度）（亿美元） 
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资料来源：中国海关总署、光大证券研究所；截至 2025.2 

 

1.3、 割草机 

图 9：割草机各大洲出口金额（月度）（亿美元）  图 10：割草机出口金额累计增速 
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资料来源：中国海关总署、光大证券研究所；截至 2025.2 

 
资料来源：中国海关总署、光大证券研究所；截至 2025.2 
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图 11：割草机出口金额（月度）（亿美元） 
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资料来源：中国海关总署、光大证券研究所；截至 2025.2 

 

2、 资本品 

2.1、 叉车 

图 12：叉车各大洲出口金额（月度）（亿美元）  图 13：叉车出口金额累计增速 
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图 14：叉车出口金额（月度）（亿美元） 
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资料来源：中国海关总署、光大证券研究所；截至 2025.2 
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2.2、 金属切削机床 

图 15：金属切削机床各大洲出口金额（月度）（亿美元）  图 16：金属切削机床出口金额累计增速 
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图 17：金属切削机床出口金额（月度）（亿美元） 
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资料来源：中国海关总署、光大证券研究所；截至 2025.2 

 

2.3、 工业缝纫机 

图 18：工业缝纫机各大洲出口金额（月度）（亿美元）  图 19：工业缝纫机出口金额累计增速 
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图 20：工业缝纫机出口金额（月度）（亿美元） 
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资料来源：中国海关总署、光大证券研究所；截至 2025.2 

3、 工程机械 

3.1、 大类工程机械 

图 21：大类工程机械各大洲出口金额（月度）（亿美元）  图 22：大类工程机械出口金额累计增速 
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图 23：大类工程机械出口金额（月度）（亿美元） 
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资料来源：中国海关总署、光大证券研究所；截至 2025.2 



 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -8- 证券研究报告 

机械行业 

 

3.2、 挖掘机 

图 24：挖掘机各大洲出口金额（月度）（亿美元）  图 25：挖掘机出口金额累计增速 
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图 26：挖掘机出口金额（月度）（亿美元） 
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资料来源：中国海关总署、光大证券研究所；截至 2025.2 

 

3.3、 拖拉机 

图 27：拖拉机各大洲出口金额（月度）（亿美元）  图 28：拖拉机出口金额累计增速 
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图 29：拖拉机出口金额（月度）（亿美元） 
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资料来源：中国海关总署、光大证券研究所；截至 2025.2 

 

3.4、 推土机 

图 30：推土机月度出口金额（分品类）（亿美元）  图 31：推土机各大洲出口金额（月度）（亿美元） 
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料来源：中国海关总署、光大证券研究所；截至 2025.2 

 
资料来源：中国海关总署、光大证券研究所；截至 2025.2 

 

3.5、 矿山机械 

图 32：矿山机械各大洲出口金额（月度）（亿美元）  图 33：矿山机械出口金额累计增速 
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资料来源：中国海关总署、光大证券研究所；截至 2025.2 

 
资料来源：中国海关总署、光大证券研究所；截至 2025.2 
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机械行业 

图 34：矿山机械出口金额（月度）（亿美元） 
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资料来源：中国海关总署、光大证券研究所；截至 2025.2 

 

4、 总结 

图 35：单月出口金额增速 

202401 202402 202403 202404 202405 202406 202407 202408 202409 202410 202411 202412 202501 202502

消费品 电动工具 18% 40% -7% 7% 21% 28% 47% 28% 9% 44% 32% 39% 26% -10%

手动工具 14% 57% -10% -3% 12% 9% 2% 7% -3% 18% 8% 6% 12% -31%

草坪割草机 2% 29% 8% 41% 73% 65% 71% 68% 68% 122% 85% 87% 77% 22%

工业资本品 叉车 33% 30% 3% 10% 9% 9% 14% 12% -1% 30% 7% 25% 5% -14%

机床 20% 33% -6% -8% -6% -13% -6% 1% -12% 10% 5% 20% 7% -5%

工业缝纫机 2% 22% -19% -5% 16% 30% 20% 23% 9% 64% 27% 36% 40% -6%

工程机械 工程机械 5% -3% -3% 5% 0% 10% 7% 12% 6% 16% 29% 27% 16% 8%

挖掘机 -26% -16% -20% -17% -11% -4% 13% 5% 14% 31% 31% 21% 44% 10%

拖拉机 -17% -25% -20% -22% -17% -3% -5% 27% 16% 18% 8% 35% 51% 21%

推土机 -25% 48% -7% 35% 59% 18% 14% 11% -9% 16% 90% -41% 27% -13%

矿山机械 11% 22% -13% 1% -3% 4% -7% 13% 4% 25% 12% 18% 17% 14%  

资料来源：中国海关总署、光大证券研究所；截至 2025.2 

 

图 36：累计出口金额增速 

202401 202402 202403 202404 202405 202406 202407 202408 202409 202410 202411 202412 202501 202502

消费品 电动工具 18% 27% 14% 12% 14% 16% 20% 21% 20% 22% 23% 24% 26% 10%

手动工具 14% 28% 12% 8% 8% 9% 8% 7% 6% 7% 7% 7% 12% -5%

草坪割草机 2% 13% 11% 17% 23% 27% 30% 32% 34% 39% 43% 48% 77% 51%

工业资本品 叉车 33% 31% 20% 17% 15% 14% 14% 14% 12% 14% 13% 14% 5% -4%

机床 20% 25% 13% 7% 4% 1% 0% 0% -2% 0% 0% 2% 7% 2%

工业缝纫机 2% 9% -2% -3% 1% 6% 8% 10% 10% 14% 15% 17% 40% 22%

工程机械 工程机械 5% 1% 0% 1% 1% 2% 3% 4% 4% 5% 7% 9% 16% 12%

挖掘机 -26% -21% -20% -20% -18% -16% -12% -10% -8% -5% -3% -1% 44% 27%

拖拉机 -17% -21% -20% -21% -20% -17% -16% -13% -11% -8% -7% -4% 51% 37%

推土机 -25% 7% 1% 9% 18% 18% 18% 17% 13% 14% 20% 14% 27% 3%

矿山机械 11% 16% 4% 3% 2% 2% 1% 2% 2% 4% 5% 6% 17% 15%  

资料来源：中国海关总署、光大证券研究所；截至 2025.2 
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