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[Table_Main] 
“大国重器”扶持政策频出，建议关注机床

行业投资机会 

增持（维持） 

投资要点 

◼ 机床行业：对制造业发展及国家安全意义重大。机床被称作为“工业母
机”，即生产机器的机器，能够支撑国家庞大的工业体系。机床行业的
强大与否，是衡量该国家制造业发展水平乃至经济发展水平的重要依
据。高档五轴联动机床作为“大国重器”，被广泛应用于航空航天、军
工、科研、精密器械等高精度行业，是解决航空发动机叶轮、叶盘等关
键军工产品加工的唯一手段，对国防安全具有战略性意义。目前五轴联
动数控机床的核心技术仍掌握在欧美及日韩企业手中，并对出口机床进
行严格的监控管理，中国企业起步较晚亟待突破封锁。 

◼ 机床行业复盘：股价受周期&政策驱动影响较大。1）机床行业景气度
与制造业景气息息相关：对比制造业周期和机床行业指数，可以发现其
整体走势与制造业周期相吻合。2）机床行业股价受政策影响较大：2018

年中美贸易战后，国内自主可控意识逐步增强；而机床作为制造业自主
可控最紧迫的一环，扶持政策频繁出台。我们通过选取 2017 年至今意
义较为重大的 6 项扶持政策，发现在发布后的一周内，机床指数振幅均
在 3%以上。 

◼ 政策频繁出台，建议关注机床行业投资机会。2022 年下半年以来，国家
对于机床行业及制造业的重视力度逐步提升，并出台一系列政策进行扶
持。1）行业专项政策：①首批机床 ETF 获批发行：为拥有核心技术，
科创能力突出的机床企业提供直接融资便利；②首个中国主导的机床数
控系统国际标准正式发布，将助力国产数控系统产品推广。2）制造业
扶持政策，工业母机同样受益：①高新技术企业在 2022Q4 购置设备享
受税收减免：财政部、税务总局和科技部联合发布公告，高新技术企业
在 2022Q4 购置的新设备将允许在税前实行 100%加计扣除；②人民银行
设立 2000 亿元以上的设备更新改造专项再贷款，专项支持金融机构向
制造业等领域等设备更新改造提供贷款；③总书记在二十大报告强调制
造强国和自主可控，机床行业尤其是高端五轴数控机床有望受益。 

◼ 建议关注：重点推荐【科德数控】、【创世纪】和【国盛智科】；建议关

注【海天精工】、【纽威数控】和【拓斯达】。 

◼ 风险提示：行业景气不及预期、零部件断供风险，政策支持不及预期。 
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[Table_Yemei] 行业深度报告 
 

1.   机床行业：对制造业发展及国家安全意义重大 

工业母机：机床产业支撑国家工业体系。机床被称作为“工业母机”，即生产机器的

机器。机床通过铸造、切削等多种方式对工业生产中各种所需的零部件进行加工，进而

生产出设备。机床行业能够支撑起国家庞大的工业体系。机械制造业中有接近 1/3 的零部

件由机床加工完成。 

 

图1：国内机床产值在 2011 年达到峰值 285 亿美元 

 

数据来源：机床工具工业协会，东吴证券（香港） 

 

大国重器：高档五轴机床于国防安全战略意义重大。五轴联动数控机床作为数控机

床中的尖端产品，被广泛应用于航天航空、国防军工等高端复杂领域。五轴联动技术对

国防安全具有重要意义，亟需突破国外封锁。五轴联动技术对国防安全具有重要意义，

亟需突破国外封锁。 

2.   机床行业复盘：股价受周期&政策驱动影响较大 

机床行业受制造业周期和政策双重驱动。本文选取中证机床指数创立至今以来的变

动情况（2017-至今），发现其股价与制造业周期和政策息息相关。①机床行业股价走势

与制造业周期息息相关：库存周期对制造业周期具有明显的解释力，对比工业企业产成

品存货累计同比数据和机床行业指数走势可以发现，其整体趋势与制造业周期相吻合。

② 机床行业股价走势受相关政策出台影响较大。2018 年中美贸易战后，国内自主可控

意识逐步增强；而机床作为制造业自主可控最紧迫的一环，扶持政策频繁出台。 
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[Table_Yemei] 行业深度报告 
 

 

图2：机床行业股价走势受周期&政策双重驱动 

 

数据来源：Wind，工信部，东吴证券（香港） 

 

3.   政策频繁出台，建议关注机床行业投资机会 

2022 年下半年以来，国家对于机床行业及制造业的重视力度逐步提升，并出台一系

列政策进行扶持。综合而言，机床作为国民经济重要支撑，且对国家安全具有重要意义，

将仍是未来国家重点扶持对象。近期在机床行业政策频繁出台，制造业下行周期企稳的

背景下，建议重点关注机床行业投资机会。 

4.   建议关注 

【科德数控】稀缺的国产五轴机床龙头，自主可控核心标的；【创世纪】3C 钻攻机

龙头，切入通用市场迅速放量；【国盛智科】发展稳健的数控机床优质企业。建议关注

【海天精工】数控机床龙头，受益于高端化+国产化；【纽威数控】数控机床综合性企业，

产能迅速提升；【拓斯达】核心业务稳健增长，收购埃弗米进军五轴市场。 

5.   风险提示 

行业景气不及预期、零部件断供风险，政策支持不及预期
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分析师声明： 

本人以勤勉、独立客观之态度出具本报告，报告所载所有观点均准确反映本

人对于所述证券或发行人之个人观点；本人于本报告所载之具体建议或观点于过

去、现在或将来，不论直接或间接概与本人薪酬无关。过往表现并不可视作未来

表现之指标或保证，亦概不会对未来表现作出任何明示或暗示之声明或保证。 

 

利益披露事项： 

刊发投资研究之研究分析员并不直接受投资银行或销售及交易人员监督，并

不直接向其报告。 

研究分析员之薪酬或酬金并不与特定之投资银行工作或研究建议挂钩。 

研究分析员或其联系人并未从事其研究／分析／涉及范围内的任何公司之

证券或衍生产品的买卖活动。 

研究分析员或其联系人并未担任其研究／分析／涉及范围内的任何公司之

董事职务或其他职务。 

东吴证券国际经纪有限公司（下称「东吴证券国际」或「本公司」）或其集

团公司并未持有本报告所评论的发行人的市场资本值的 1%或以上的财务权益。 

东吴证券国际或其集团公司并非本报告所分析之公司证券之市场庄家。 

东吴证券国际或其集团公司与报告中提到的公司在最近的 12 个月内没有任

何投资银行业务关系。 

东吴证券国际或其集团公司或编制该报告之分析师与上述公司没有任何利

益关系。 

 

免责声明 

本报告由东吴证券国际编写，仅供东吴证券国际的客户使用，本公司不因接

收人收到本报告而视其为客户。如任何司法管辖区的法例或条例禁止或限制东吴

证券国际向收件人提供本报告，收件人并非本报告的目标发送对象。本研究报告

的编制仅供一般刊发，并不考虑接收本报告之任何特定人士之特定投资对象、财

政状况、投资目标及特别需求，亦非拟向有意投资者作出特定证券、投资产品、

交易策略或其他金融工具的建议。阁下须就个别投资作出独立评估，于作出任何

投资或订立任何交易前，阁下应征求独立法律、财务、会计、商业、投资和/或

税务意见并在做出投资决定前使其信纳有关投资符合自己的投资目标和投资界

限。本报告应受香港法律管辖并据其解释。 

本报告所载资料及意见均获自或源于东吴证券国际可信之数据源，但东吴证

券国际并不就其准确性或完整性作出任何形式的声明、陈述、担保及保证(不论

明示或默示)，于法律及／或法规准许情况下，东吴证券国际概不会就本报告所

载之资料引致之损失承担任何责任。本报告不应倚赖以取代独立判断。 

本报告所发表之意见及预测为于本报告日的判断，并可予更改而毋须事前通
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知。除另有说明外，本报告所引用的任何业绩数据均代表过往表现，过往表现亦

不应作为日后表现的可靠预示。在不同时期，东吴证券国际可能基于不同假设、

观点及分析方法发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。分析中

所做的预测收益可能基于相应的假设，任何假设的改变可能会对本报告预测收益

产生重大影响，东吴证券国际并不承诺或保证任何预测收益一定会实现。 

东吴证券国际的销售人员、交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设

和标准、采用不同的分析方法而口头或书面表达与本报告意见及建议不一致的市

场评论和/或交易观点，本公司没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新

的义务。东吴证券国际及其集团公司的各业务部门，如有投资于本报告内所涉及

的任何公司之证券或衍生产品时，其所作出的投资决策可能与本报告所述观点并

不一致。 

本报告及其所载内容均属机密，仅限指定收件人阅览。本报告版权归东吴证

券国际所有，未经本公司同意，不得以任何方式复制、分发或使用本报告中的任

何资料。本报告仅作参考用途，任何部分不得在任何司法管辖权下的地方解释为

提呈或招揽购买或出售任何于报告或其他刊物内提述的任何证券、投资产品、交

易策略或其他金融工具。东吴证券国际毋须承担因使用本报告所载数据而可能直

接或间接引致之任何责任，损害或损失。 

 

特别声明 

东吴证券国际可能在法律准许的情况下参与及投资本报告所述证券发行人

之融资交易，也可能为有关发行人提供投资银行业务服务或招揽业务，及／或于

有关发行人之证券或期权或其他有关投资中持仓或持有权益或其他重大权益或

进行交易。阁下应考虑到东吴证券国际及/或其相关人员可能存在影响本报告及

所载观点客观性的潜在利益冲突，请勿将本报告视为投资或其他决策的唯一信赖

依据。 

本报告及其所载信息并非针对或意图发送给任何就分派、刊发、可得到或使

用此报告而导致东吴证券国际违反当地法律或规例或可致使东吴证券国际受制

于相关法律或规例的任何地区、国家或其他司法管辖区域的公民或居民。接收者

须自行确保使用本报告符合当地的法律及规例。 

 

评级标准： 

公司投资评级： 

买入：预期未来 6个月个股涨跌幅相对大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 6个月个股涨跌幅相对大盘介于 5%与 15%之间； 

中性：预期未来 6个月个股涨跌幅相对大盘介于-5%与 5%之间； 

减持：预期未来 6个月个股涨跌幅相对大盘介于-15%与-5%之间； 

卖出：预期未来 6个月个股涨跌幅相对大盘在-15%以下。 
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行业投资评级： 

增持： 预期未来 6个月内，行业指数相对强于大盘 5%以上； 

中性： 预期未来 6个月内，行业指数相对大盘-5%与 5%； 

减持： 预期未来 6个月内，行业指数相对弱于大盘 5%以上。 
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