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看好切削刀具的国产替代 
——机械设备行业研究周报 

 

投资摘要： 

行情回顾：申万机械上周下跌 2.39%，位列 31 个一级子行业第 23 位。整体市场

来看，上周沪深 300、上证指数、深证成指、创业板指的涨幅分别为-1.1%、-1.22%、

-1.8%、-1.94%。机械板块相对各指数涨幅分别高出-1.29 pct、-1.17pct、-0.6pct、

-0.46pct；申万机械上周 PE（TTM）30.43 倍；PB（LF）2.33 倍。 

 

每周一谈：看好切削刀具的国产替代 

刀具行业简介 

 刀具行业是机械制造行业基础，直接决定机械制造行业生产水平。切削加工约

占整个机械加工工作量的 90%，刀具技术在汽车、模具、通用机械、工程机械、

能源装备、轨道交通、航空航天等现代机械制造领域发挥重要作用。高效先进

刀具可提高加工效率，同时刀具质量直接决定机械制造行业的生产水平，也是

制造业提高生产效率及产品质量的最重要因素。 

 刀具性能与刀具材料密切相关。目前主要的刀具材料包括硬质合金、工具钢、

陶瓷及超硬材料，不同的刀具材料特点及应用领域有较大差别。 

 硬质合金刀具是最主要的刀具类型，与国际市场相比，我国硬质合金刀具占比

仍有较大提升空间。硬质合金与高速钢相比有较高的硬度、耐磨性及红硬性，

与陶瓷及超硬材料相比具有较高的韧性。由于硬质合金具有良好的综合性能，

因此应用广泛。根据华锐精密招股说明书，硬质合金刀具在全球切削刀具产品

中占比达到 63%，然而硬质合金刀具在我国切削刀具产品中占比仅为 53%，

我国硬质合金切削刀具占比相比全球仍有较大的提升空间。 

 刀具消费提质升级，在机床消费中占比提升，我国刀具市场有望持续增长。刀

具性能很大程度上决定机械加工质量与生产效率。以硬质合金作为主要材料的

数控刀具有着“高精度、高效率、高可靠性和专用化”特点，适应现金制造业

柔性化发展趋势，是发达国家切削刀具工业发展主流。在我国刀具产品消费结

构中，由于我国机械加工机床数控化水平较低，传统焊接刀具占较大比重，随

加工产品结构的复杂化及精度要求提高，机床数控化率提升，有望带动数控刀

具发展及应用水平提升。根据华锐精密招股说明书，德国、美国及日本等制造

强国注重现代数控机床及高效刀具的协调及平衡发展，每年刀具消费规模为机

床消费 1/2 左右，我国刀具消费占机床消费比例自 2012 年呈现上升趋势，

2019 年达到 25.26%，表明我国刀具消费在提质升级，但与发达国家相比仍有

较高提升空间。根据中国机床工具工业协会数据，2021 年我国刀具消费规模

达到 477 亿元，2019-2021 年复合增速达到 10.2%，未来有望持续增长。 

高端国产替代持续利好国内厂商 

 欧美、日韩刀具企业聚焦中高端市场，国内刀具厂商细分领域追逐。世界刀具

行业的领先者目前主要集中在欧洲、美国及日本等国家和地区，其在技术工艺、

产品质量及产品设计上均有较明显的优势。以山特维克等主要几家大规模的刀

具集团凭借其在技术上的优势主要集中在中高端刀具领域，国内刀具企业则普

遍规模较小，主要通过差异化的产品策略及价格优势挖掘细分市场份额。 

 国产刀具向高端市场延伸，进口替代速度加快。近年来，国内刀具企业在不断

引进消化国外先进技术的基础上，开发生产能力及研究成果得到大幅提升，部

分国内知名刀具生产企业能够凭借其对客户需求的深度理解及研发实力为下
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游客户提供个性化切削加工解决方案，逐步实现对高端进口刀具产品的进口替

代。根据中国机床工具工业协会数据，2021 年我国进口刀具规模为 138 亿元，

绝大部分是现代制造业所需的高端刀具，2016-2021 年进口刀具占总消费比重

由 37%下降至 29%，说明我国刀具自供能力逐步增强，进口替代速度加快。 

我们认为，在刀具消费提质升级背景下，刀具消费在机床消费中占比有望持续提

升，扩充市场空间，叠加高端刀具产品进口替代，我国刀具厂商有望获得更多竞

争优势，建议关注我国刀具行业领先企业欧科亿、华锐精密等。 

 

风险提示：下游恢复不及预期，原材料价格大幅上涨。 
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1. 每周一谈：看好切削刀具的国产替代 

1.1 刀具行业简介 

刀具行业是机械制造行业基础，直接决定机械制造行业生产水平。切削加工约占整

个机械加工工作量的 90%，刀具技术在汽车、模具、通用机械、工程机械、能源装

备、轨道交通、航空航天等现代机械制造领域发挥重要作用。高效先进刀具可提高

加工效率，同时刀具质量直接决定机械制造行业的生产水平，也是制造业提高生产

效率及产品质量的最重要因素。 

刀具性能与刀具材料密切相关。目前主要的刀具材料包括硬质合金、工具钢、陶瓷

及超硬材料，不同的刀具材料特点及应用领域有较大差别。 

表1：切削刀具分类 

刀具材料 特点 应用领域 

工具钢 

硬度、耐磨性、耐热性相对差，但抗弯强度高，

价格便宜易焊接。刃磨性能好、广泛用于中低速

切削的成形刀具，不宜高速切削 

常用于钻头、丝锥、锯条以及滚刀、插齿刀、拉

刀等刀具，尤适用于制造耐冲击的金属切削刀

具 

硬质合金 
硬度高、耐磨、强度及韧性较好、耐热、耐腐蚀

等优良性能 

广泛用作刀具材料，如车刀、铣刀、刨刀、钻头、

镗刀等 

陶瓷 
高硬度、耐磨性、耐热性、化学稳定性、摩擦系

数低、强度与韧性低、热导率低 

适用于钢材、铸铁、高硬材料连续切削的半精加

工或精加工 

超硬材料 

人造金刚石 

最高的硬度和耐磨性，摩擦系数小，导热性好但

不耐温，切削速度可达 2500-5000m/min，但价

格昂贵，加工、焊接困难 

主要用于有色金属的高精度、低粗糙度切削，及

非金属材料的精加工，不适宜切削黑色金属 

立方氮化硼 
高硬度及高耐热性，化学性质稳定，导热性好，

摩擦系数低，抗弯强度和韧性略低于硬质合金 

主要用于高温合金、淬硬钢、冷硬铸铁等难加工

材料的半精加工和精加工，特别是高速切削黑

色金属 

资料来源：华锐精密招股说明书，申港证券研究所 

硬质合金刀具是最主要的刀具类型，与国际市场相比，我国硬质合金刀具占比仍有

较大提升空间。硬质合金与高速钢相比有较高的硬度、耐磨性及红硬性，与陶瓷及

超硬材料相比具有较高的韧性。由于硬质合金具有良好的综合性能，因此应用广泛。

根据华锐精密招股说明书，硬质合金刀具在全球切削刀具产品中占比达到 63%，然

而硬质合金刀具在我国切削刀具产品中占比仅为 53%，我国硬质合金切削刀具占比

相比全球仍有较大的提升空间。 

图1：世界切削刀具产品市场结构  图2：国内切削刀具产品市场结构 
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资料来源：华锐精密招股说明书，申港证券研究所  资料来源：华锐精密招股说明书，申港证券研究所 

刀具消费提质升级，在机床消费中占比提升，我国刀具市场有望持续增长。刀具性

能很大程度上决定机械加工质量与生产效率。以硬质合金作为主要材料的数控刀具

有着“高精度、高效率、高可靠性和专用化”特点，适应现金制造业柔性化发展趋

势，是发达国家切削刀具工业发展主流。在我国刀具产品消费结构中，由于我国机

械加工机床数控化水平较低，传统焊接刀具占较大比重，随加工产品结构的复杂化

及精度要求提高，机床数控化率提升，有望带动数控刀具发展及应用水平提升。根

据华锐精密招股说明书，德国、美国及日本等制造强国注重现代数控机床及高效刀

具的协调及平衡发展，每年刀具消费规模为机床消费 1/2 左右，我国刀具消费占机

床消费比例自 2012 年呈现上升趋势，2019 年达到 25.26%，表明我国刀具消费在

提质升级，但与发达国家相比仍有较高提升空间。根据中国机床工具工业协会数据，

2021 年我国刀具消费规模达到 477 亿元，2019-2021 年复合增速达到 10.2%，未

来有望持续增长。 

图3：中国刀具消费占机床消费额比例  图4：中国刀具行业市场规模 

 

 

 

资料来源：华锐精密招股说明书，中国机床工具工业协会，申港证券研究所  资料来源：中国机床工具工业协会,华锐精密招股说明书，华锐精密 2022年 11

月投资者关系活动记录表，申港证券研究所 

1.2 高端国产替代持续利好国内厂商 

欧美、日韩刀具企业聚焦中高端市场，国内刀具厂商细分领域追逐。世界刀具行业

的领先者目前主要集中在欧洲、美国及日本等国家和地区，其在技术工艺、产品质

量及产品设计上均有较明显的优势。以山特维克等主要几家大规模的刀具集团凭借

其在技术上的优势主要集中在中高端刀具领域，国内刀具企业则普遍规模较小，主

要通过差异化的产品策略及价格优势挖掘细分市场份额。 

表2：中国主要刀具厂商及其市占 

公司 国别 
2018 年中国刀具收入（亿

元） 

2018 年中国市场份额

（%） 

山特维克 瑞典 31.2 7.41% 

肯纳金属 美国 17.04 4.05% 

伊斯卡 以色列 7 1.66% 

三菱综合材料 日本 8.5 2.02% 

京瓷 日本 5.98 1.42% 

特固克 韩国 6.55 1.56% 
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公司 国别 
2018 年中国刀具收入（亿

元） 

2018 年中国市场份额

（%） 

克洛伊 韩国 3.17 0.75% 

株洲钻石 中国 12.47 3.17% 

厦门金鹭 中国 3.26 0.83% 

华锐精密 中国 2.57 0.65% 

欧科亿 中国 2.56 0.65% 

资料来源：华锐精密招股说明书，申港证券研究所 

国产刀具向高端市场延伸，进口替代速度加快。近年来，国内刀具企业在不断引进

消化国外先进技术的基础上，开发生产能力及研究成果得到大幅提升，部分国内知

名刀具生产企业能够凭借其对客户需求的深度理解及研发实力为下游客户提供个

性化切削加工解决方案，逐步实现对高端进口刀具产品的进口替代。根据中国机床

工具工业协会数据，2021 年我国进口刀具规模为 138 亿元，绝大部分是现代制造

业所需的高端刀具，2016-2021 年进口刀具占总消费比重由 37%下降至 29%，说

明我国刀具自供能力逐步增强，进口替代速度加快。 

图5：中国刀具行业消费结构 

 

资料来源：中国机床工具工业协会,华锐精密招股说明书，华锐精密 2022年 11 月投资者关系活动记录表，申港证券研究所 

 

我们认为，在刀具消费提质升级背景下，刀具消费在机床消费中占比有望持续提升，

扩充市场空间，叠加高端刀具产品进口替代，我国刀具厂商有望获得更多竞争优势，

建议关注我国刀具行业领先企业欧科亿、华锐精密等。 
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2. 行情回顾 

申万一级子行业涨跌幅： 

 上周申万一级子行业上涨 5 个，下跌 26 个。其中，涨幅居前的一级子行业为社

会服务，周涨幅为+2.92%；跌幅居前一级子行业为有色金属，周跌幅为-4.33%。

机械设备行业周涨跌幅为-2.39%，位列 31 个一级子行业第 23 位。 

 大盘来看，上周沪深 300、上证指数、深证成指、创业板指的涨幅分别为-1.1%、

-1.22%、-1.8%、-1.94%。机械板块相对各指数涨幅分别高出-1.29 pct、-1.17pct、

-0.6pct、-0.46pct。 

 细分版块来看，本周通用设备、专用设备、轨交设备、工程机械、自动化设备的

涨跌分别为-3.01%、-2.7 %、-2.1%、-2.31%、-1.33%。 

 具体个股方面，优利德（15.66%）、华东数控（14.85%）、华中数控（14.03%）

涨幅靠前；泰瑞机器（-17.42%）、泰林生物（-14.26%）、海川智能（-13.22%）

跌幅较大。 

 上周申万机械设备行业 PE（TTM）为 30.43 倍，近三年均值为 27.88 倍；PB

（LF）为 2.33 倍，近三年均值为 2.51 倍。 

 

图6：申万一级子行业周涨跌幅（%） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图7：四大指数周涨跌幅（%）  图8：机械设备行业细分版块周涨跌幅（%） 
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资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

 

图9：机械设备行业本周涨幅前十位（%）  图10：机械设备行业本周跌幅前十位（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

 

图11：申万机械设备近三年 PE（TTM） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图12：申万机械设备近三年 PB（LF） 
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资料来源：Wind，申港证券研究所 

3. 数据跟踪 

 

图13：PMI（%） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

 

图14：基础设施建设投资累计同比增速（%）  图15：制造业固定资产投资完成额累计同比增速（%） 
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资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

 

图16：工业机器人产量累计同比增速（%）  图17：工业机器人产量单月同比增速（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

 

图18：我国金属切削机床产量累计同比增速（%）  图19：我国新能源汽车销量当月值（辆） 

 

 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

4. 风险提示 

下游恢复不及预期，原材料价格大幅上涨。  
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风险提示 
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