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政策描述：

 11月 21日，工信部等三部门联合印发《关于巩固回升向好趋势加力振

作工业经济的通知》（以下简称《通知》），从多措并举夯实工业经济回稳基

础、分业施策强化重点产业稳定发展、分区施策促进各地区工业经济协同发

展、分企施策持续提升企业活力、保障措施等五方面提出了 17项具体举措。

我们认为，《通知》从核心技术攻坚、金融投资、稳定出口、供应链保障、

数字化转型等多方面支持高端数控机床行业发展，并给予一定政策方向的指

引，对机床设备板块将构成重大利好。中长期来看，高端数控机床作为高端

装备的重要组成部分，有望得到更多财政货币政策方面的优惠待遇，建议关

注相关投资机会，重点推荐科德数控。

政策点评：

 强调关键核心技术攻坚，利好自主可控及整线发展。《通知》第七条“巩

固装备制造业良好势头”着重强调，“打好关键核心技术攻坚战，提高大飞

机、航空发动机及燃气轮机、船舶与海洋工程装备、高端数控机床等重大技

术装备自主设计和系统集成能力”，“促进数控机床、通用航空及新能源飞行

器、海洋工程装备、高端医疗器械、邮轮游艇装备等产业创新发展”。

 金融财税政策叠加组合效应释放，机床下游有望增加资本开支。《通知》

第一条“加快推动重大项目建设形成实物工作量”指出，“用好政策性开发

性金融工具、设备更新改造再贷款和贴息、制造业中长期贷款等政策工具”，

“实施工业企业技术改造升级导向计划，引导企业开展新一轮技术改造和设

备更新投资”。

 稳定工业产品出口，保障机床外销收入加速增长。《通知》第三条“稳

定工业产品出口”指出，“确保外贸产业链稳定，指导各地建立重点外贸企

业服务保障制度”，“提升港口集疏运和境内运输效率，确保进出口货物快转

快运”，“落实好稳外贸政策措施”等。

 提升产业链供应链韧性，原材料备货压力有望得到缓解。《通知》第四

条“提升产业链供应链韧性和安全水平”指出，“保障重点企业稳定生产、

重点产业链供应链稳定畅通”，“深入实施产业基础再造工程，加强关键原材

料、关键软件、核心基础零部件、元器件供应保障和协同储备”。

 加快推进装备数字化，机床数控化率有望进一步提升。《通知》第五条

“持续壮大新动能”指出，“推动新一代信息技术与制造业深度融合”，“深

入实施智能制造工程，开展智能制造试点示范行动，加快推进装备数字化”。
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投资建议：产品定位中高端、工艺性能领先、进口替代能力强、核心零

部件自研自产、拥有稳定优质客户资源的机床厂商有望充分受益。建议关注

科德数控（自主可控五轴数控机床国产龙头，产能扩张打开成长空间）。公

司是国内极少数具备高档数控系统及高端数控机床双研发体系的创新型企

业，且机床 85%以上的关键功能部件均为自主研发。根据行业协会及海关数

据，我们测算五轴机床年消费约 1万台，进口替代空间超百亿元，然而目前

国产厂商的合计年产能不超过 1000台。公司计划以每年 100台的目标进行

新增，预计将在 2025年实现新增 500 台的目标。盈利能力远超国内竞争对

手，高自主化率构筑成本优势。近三年，公司数控机床产品毛利率约 43%，

远高于可比上市公司平均水平 10个百分点以上。与优质客户合作稳定，深

耕航空航天领域，快速拓展民用领域。公司客户以航空航天领域为主，近两

年收入占比在 50%左右。公司积极拓展汽车、机械设备、模具、刀具、能源

等民用领域，2021年公司在非航空航天领域新增订单占比超过 50%，整机复

购率达到 40%以上。公司主要客户包括航天科工、航发集团、航天科技、广

西玉柴、无锡透平、株洲钻石等。

风险提示：宏观经济增长不及预期；疫情影响超出预期；原材料及部件成本

波动风险；产业技术进步低于预期；终端需求拓展不及预期；下游产能过剩

风险；核心技术泄密与人员流失风险。
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1. 强调关键核心技术攻坚，利好自主可控及整线发展

《通知》第七条“巩固装备制造业良好势头”着重强调，“打好关键核心技术攻坚战，提高大飞机、航

空发动机及燃气轮机、船舶与海洋工程装备、高端数控机床等重大技术装备自主设计和系统集成能力”，“促

进数控机床、通用航空及新能源飞行器、海洋工程装备、高端医疗器械、邮轮游艇装备等产业创新发展”。

数控机床关键核心技术有望取得更多突破。高端数控机床的研发与设计涉及电子信息、电力电子、通

信、机械设计、材料、自动化控制、精密加工制造、工艺等多个技术领域。特别是五轴联动数控技术具有

难度大、应用广的特点，集计算机控制、高性能伺服驱动和精密加工技术于一体，是衡量一个国家生产设

备自动化技术水平的重要标准之一。工信部数据显示，我国目前已突破全数字化高速高精运动控制、多轴

联动等一批工业母机关键核心技术。

提高自主设计能力，利好机床关键功能部件及数控系统的自主研发与自主可控。数控系统和关键功能

部件直接决定了高档数控机床产品的功能、性能、可靠性和盈利能力。目前，我国大多数机床企业核心功

能部件仍严重依赖进口,包括数控系统、钣金件、铸件、丝杆、导轨、轴承、液压系统等。机床企业仍需进

一步加大研发投入，提高核心功能部件的自给水平，从而进一步解决进口依赖、降低产品成本。

区别于国内大部分机床行业外购数控系统及关键功能部件的模式，科德数控现已建立起了机床整机、

数控系统、关键功能部件系统性研发的全产业链、全技术链、全人才链的发展模式，具备了成长为类似大

隈、马扎克、发那科等机床行业国际知名企业的条件。公司自主研制的整机、数控系统及关键功能部件产

品成本及品质控制优势明显。

表 1：科德数控五轴联动立式加工中心核心零部件研制能力与国际龙头企业对比情况

资料来源：科德数控招股说明书、山西证券研究所

核心零部件 德国哈默 日本马扎克 日本大隈 科德数控

数控系统 外购 外购 自制 自制

伺服驱动器 外购 外购 自制 自制

电机 外购 外购 自制 自制

传感器 外购 外购 部分自制/外购 部分自制/外购

主轴 自制 自制 自制 自制

双轴转台 自制 自制 外购 自制

动力刀塔 外购 外购 自制 自制

摆角铣头 部分自制/外购 自制 自制 自制

刀库 自制 自制 自制 自制

导轨 外购 外购 外购 外购

丝杠 外购 部分自制/外购 部分自制/外购 外购
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提高系统集成能力，有望推动机床企业由单一产品销售商向智能制造系统集成方案供应商转变。长期

以来，国内大多数数控机床企业只专注于生产某一领域的机床产品，并不具备提供自动化生产线的解决方

案的能力。近年来，下游企业对机床供应商提出了新的需求，趋向于与具备成套的设备生产能力、提供全

套解决方案或承担更为复杂的工程总承包项目能力、自动化系统改造能力的供应商合作。拥有自动化、柔

性化、智能化生产线“交钥匙”工程能力的智能制造系统集成商将可以满足客户个性化、定制化、差异化

的生产需求，进而提高客户黏性。根据机床工具工业协会重点联系企业统计数据，2022年 1-9 月，机床单

台产值明显提高。其中有原材料价格带动的机床价格上涨因素，但用户需求明显升级，成套、成线订单大

幅度增加，产品自动化、智能化需求提高，也是重要的带动因素。

科德数控向用户提供完整的柔性自动化生产线解决方案，方案涵盖高端机床整机、夹具、刀具、工艺

方案、物流系统、仓储系统、生产管控系统等在内的完整交钥匙生产线，方案具备较高的国产化率，能够

应用于航空航天、汽车、机械加工等诸多领域，实现零件从毛坯到成品的柔性化、自动化制造。22H1新增

产线收入 1,180.97万元，占比 8.39%。

2. 金融财税政策叠加组合效应释放，机床下游有望增加资本开支

《通知》第一条“加快推动重大项目建设形成实物工作量”指出，“用好政策性开发性金融工具、设备

更新改造再贷款和贴息、制造业中长期贷款等政策工具”，“实施工业企业技术改造升级导向计划，引导企

业开展新一轮技术改造和设备更新投资”。

22Q3以来，多项政策出台利好机床设备行业，央行设立设备更新改造专项再贷款，提供低成本资金扩

市场需求、增发展后劲，有望拉动机床设备下游企业加大资本开支。（1）9月 28日，中国人民银行设立设

备更新改造专项再贷款，专项支持金融机构以不高于 3.2%的利率向制造业、社会服务领域和中小微企业、

个体工商户等设备更新改造提供贷款。设备更新改造专项再贷款额度为 2000亿元以上，利率 1.75%，期限

1年，可展期 2次，每次展期期限 1年，支持领域包括教育、卫生健康、新型基础设施、产业数字化转型、

重点领域节能降碳改造升级等 10个领域设备购置与更新改造。根据 9月 14日国务院常务会议内容，中央

财政也为贷款主体贴息 2.5%，今年第四季度内更新改造设备的贷款主体实际贷款成本不高于 0.7%。由于设

备更新再贷款支持的信贷利率降至不高于 3.2％，远低于企业贷款加权平均利率水平（6月为 4.16％），预计

将在短期内激发机床设备下游行业企业的信贷需求。机床存量设备更新需求庞大，10年更新换代周期拐点

已至，有望充分受益该项政策。（2）9月 28日，国家税务总局公告，高新技术企业在 2022年 10月 1日至

2022年 12月 31日期间新购置的设备、器具，允许当年一次性全额在计算应纳税所得额时扣除，并允许在

税前实行 100%加计扣除。按照过往惯例，机床客户预算内的年度采购会安排在第四季度完成，此政策有望
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进一步促使部分高新技术企业在年前采购并要求交付设备，预计对机床企业 Q4销售和回款有积极的推动作

用。

工业中长期贷款增速持续提升，前期多项稳增长政策效果已经显现。中国人民银行 2022年三季度金融

机构贷款投向统计报告显示，2022年三季度末，本外币工业中长期贷款余额 16.08万亿元，同比增长 23.3%，

增速比各项贷款高 12.6pct，比上半年高 2.1pct；前三季度增加 2.63万亿元，同比多增 5860亿元。

图 1：金融机构企（事）业单位新增中长期人民币贷款当月值及同比增速

资料来源：wind，山西证券研究所

3. 稳定工业产品出口，保障机床外销收入加速增长

《通知》第三条“稳定工业产品出口”指出，“确保外贸产业链稳定，指导各地建立重点外贸企业服务

保障制度”，“提升港口集疏运和境内运输效率，确保进出口货物快转快运”，“落实好稳外贸政策措施”等。

在生产、物流、用工等方面对外贸企业予以保障，利好机床企业外销业务加速运转和开拓。国产机床

设备进口替代加速推进，出口增幅显著扩大，进口降幅加深。根据中国海关总署数据，2022年 9月，机床

产品进出口表现进一步分化，其中，进口总额同比降低 22.7%，出口总额则同比增长 23.7%。2022年 1-9 月，

机床进口总额同比降低 11.3%，与上半年降幅持平；出口总额同比增长 15.6%，相对上半年增幅扩大 6.2pct。

图 2：2022年 1-9月中国机床进出口金额当月同比增速比较

资料来源：中国海关总署，山西证券研究所
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4. 提升产业链供应链韧性，原材料备货压力有望得到缓解

《通知》第四条“提升产业链供应链韧性和安全水平”指出，“保障重点企业稳定生产、重点产业链供

应链稳定畅通”，“深入实施产业基础再造工程，加强关键原材料、关键软件、核心基础零部件、元器件供

应保障和协同储备”。

加强产业链供应链韧性和保障能力，机床企业原材料备货压力及资金占用问题有望得到缓解。2022年

1-9月，机床工具工业协会重点联系企业存货同比增长 13.5%，其中，原材料同比增长 8.3%，产成品同比增

长 9.6%。2022年以来，机床设备板块存货规模显著增长，一方面源于疫情影响下供应链不稳定，部分原材

料价格波动上涨，采购件供货周期延长，订单增长企业积极备货，另一方面疫情或导致部分企业设备验收

进度受阻、进而导致存货规模增长。机床行业企业综合考虑了疫情、原材料价格上涨以及零部件供货紧张

的不利因素，加大原材料储备的力度。存货的大幅上升加大了企业资金占用负担。

5. 加快推进装备数字化，机床数控化率有望进一步提升

《通知》第五条“持续壮大新动能”指出，“推动新一代信息技术与制造业深度融合”，“深入实施智能

制造工程，开展智能制造试点示范行动，加快推进装备数字化”。

装备数字化有望推动机床数控化率进一步提升，带动数控机床行业的蓬勃发展。数控化可以提高机床

的自动化程度、生产效率、稳定性，并提高产品一致性，因此数控机床在性能上较传统机床有明显优势，

数控化是机床行业发展的大趋势。根据国家统计局数据，我国新生产金属切削机床的数控化率由 2012年的

25%左右提高至 2020年的 43%，但相对发达国家 70%以上的数控化率，存在较大差距。日本机床数控化率

超过 90%，德国机床数控化率超过 75%，美国机床数控化率超过 80%。《中国制造 2025》战略纲领中明确

提出：“2025年中国的关键工序数控化率将从现在的 33%提升到 64%”，我国机床数控化率仍有很大提升空

间。

6. 投资建议

关注产品定位中高端、工艺性能领先、进口替代能力强、核心零部件自研自产、拥有稳定优质客户资

源的机床厂商有望充分受益。

建议关注科德数控（自主可控五轴数控机床国产龙头，产能扩张打开成长空间）。公司是国内极少数具

备高档数控系统及高端数控机床双研发体系的创新型企业，且机床 85%以上的关键功能部件均为自主研发。

根据行业协会及海关数据，我们测算五轴机床年消费约 1万台，进口替代空间超百亿元，然而目前国产厂
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商的合计年产能不超过 1000台。公司计划以每年 100 台的目标进行新增，预计将在 2025 年实现新增 500

台的目标。盈利能力远超国内竞争对手，高自主化率构筑成本优势。近三年，公司数控机床产品毛利率约

43%，远高于可比上市公司平均水平 10个百分点以上。与优质客户合作稳定，深耕航空航天领域，快速拓

展民用领域。公司客户以航空航天领域为主，近两年收入占比在 50%左右。公司积极拓展汽车、机械设备、

模具、刀具、能源等民用领域，2021年公司在非航空航天领域新增订单占比超过 50%，整机复购率达到 40%

以上。公司主要客户包括航天科工、航发集团、航天科技、广西玉柴、无锡透平、株洲钻石等。

7. 风险提示

宏观经济增长不及预期；疫情影响超出预期；原材料及部件成本波动风险；产业技术进步低于预期；

终端需求拓展不及预期；下游产能过剩风险；核心技术泄密与人员流失风险。
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