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[Table_Summary]  当前我国经济持续回升向好仍面临诸多挑战，有效需求仍然相对不

足、企业经营压力较大、重点领域风险隐患较多、国内大循环不够

顺畅、外部环境日趋复杂等问题交织。4 月 30 日召开的中央政治

局会议指出要积极扩大国内需求，落实好大规模设备更新和消费品

以旧换新行动方案；强调要因地制宜发展新质生产力，加强国家战

略科技力量布局，运用先进技术赋能传统产业转型升级。 

 创新是新质生产力的主要特点，依托高水平科技自立自强。近年来

中美经贸摩擦、新冠疫情冲击使我国产业链供应链深层次问题和薄

弱环节进一步凸显，在此背景下发展新质生产力是我国制造业向高

质量发展的必然要求，也是新型工业化的基础支撑。新质生产力的

“新”主要体现在两个方面：第一，生产技术的更“新”，数字化、

智能化、绿色化等前沿技术在生产过程中应用渗透率不断提升，技

术迭代升级提速。第二，关键环节的创“新”，以核心基础零部件

及元器件、先进基础工艺、关键基础材料、产业技术基础的突破牵

引我国工业基础能力建设，提升产业链供应链韧性和安全水平，以

科技创新推动产业创新。 

 以大规模设备更新为牵引，推动先进产能占比提升。3 月 1 日召开

的国务院常务会议审议通过《推动大规模设备更新和消费品以旧换

新行动方案》，要推动各类生产设备、服务设备更新和技术改造。

从我国设备工器具购置与工业产能利用率对比情况来看，2017-

2021 年，设备投资与工业产能利用率呈现较强的正相关关系，在

需求相对较高时通过设备更新提高生产效率。而 2022 年以来，设

备投资力度在工业产能利用率下行的情况下有所提升，截止到

2023 年末，工业产能利用率处于 2017 年以来 25.9%分位，设备

工器具购置累计同比增速处于 77.7%分位，我们认为，在此时点推

出大规模设备更新及以旧换新政策的深层次原因，一方面是为了进

一步深化扩大内需战略与供给侧结构性改革的有机结合；另一方面

体现了我国完成绿色低碳转型升级的内在要求。 

 设备更新市场空间巨大，拉动机械设备行业整体需求。2024 年一

季度我国制造业贷款需求指数为 69.0%，比上季上升 6.1 个百分

点。根据国家统计局数据，2024 年 1-3 月我国设备工器具购置累

计同比增速为 17.6%，为 2021 年 3 月以来最高值，反映了当前设

备更新较前期有所提速，制造业企业资金需求提升。机械设备行业

发展与固定资产投资、制造业景气度高度相关，当前我国正处于新

旧动能转换的关键时期，在大力发展新质生产力、推动大规模设备

更新的背景下，产业升级、技术改造将催生大量的机械设备需求。

往前看，产业链供应链安全以及智能化、绿色化、高端化将是我国

制造业中长期发展主线，设备保有量规模较大的细分领域在系列政

策加持下，替换需求增长预期将进一步强化，建议关注工程机械、

工业母机、机器人板块的投资机会。 

 风险提示：国内外经济形势变化导致市场需求不足；中美全面关系

进一步恶化引致的市场风险；全球地缘冲突加剧及其他黑天鹅事件

引致的市场风险；国内外二级市场系统性风险。 
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1. 推动大规模设备更新，发展新质生产力 

当前我国经济持续回升向好仍面临诸多挑战，有效需求仍然相对不足、

企业经营压力较大、重点领域风险隐患较多、国内大循环不够顺畅、外

部环境日趋复杂等问题交织。4 月 30 日召开的中央政治局会议指出要积

极扩大国内需求，落实好大规模设备更新和消费品以旧换新行动方案；

强调要因地制宜发展新质生产力，加强国家战略科技力量布局，运用先

进技术赋能传统产业转型升级。 

2024 年一季度我国固定资产投资（不含农户）同比增长 4.5%，其中制

造业固定资产投资同比增长 9.9%，增速较去年同期上升 2.9 个百分点， 

成为资本开支增长的重要支撑。4 月我国制造业 PMI 为 50.4%，比上月

下降 0.4 个百分点，连续两个月位于扩张区间。其中，PMI 生产、新订

单指数分别为 52.9%、51.1%，表明制造业企业生产继续加快、市场需

求较前期有所恢复。在大规模设备更新和耐用消费品以旧换新行动启动

的背景下，市场需求扩张预期集中释放，直接带动制造业新订单较快增

长。 

图 1：我国固定资产投资完成额累计同比变化情况（亿元） 图 2：我国制造业 PMI 变化情况  

  

资料来源：Wind、国开证券研究与发展部 资料来源：Wind、国开证券研究与发展部 
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2. 新质生产力列为政府任务之首，推进现代化体系建设 

2023 年 9 月习总书记在黑龙江考察调研期间首次提出“新质生产力”，

2023 年底召开的中央经济工作会议部署的 2024 年九项重点任务中，第

一项为“以科技创新引领现代化产业体系建设”，要以科技创新推动产业

创新，特别是以颠覆性技术和前沿技术催生新产业、新模式、新动能，

发展新质生产力。2024 年 1 月 31 日，习总书记在中共中央政治局第十

一次集体学习时对新质生产力如何指导新的发展实践进行了阐释，新质

生产力是创新起主导作用，摆脱传统经济增长方式、生产力发展路径，

具有高科技、高效能、高质量特征，符合新发展理念的先进生产力质态。

2024 年政府工作报告指出今年十项重点工作任务，第一项任务为大力推

进现代产业体系建设，加快发展新质生产力，主要包括推动产业链供应

链的优化升级、积极培育新兴产业和未来产业、深入推进数字经济与创

新发展几个方面。 

新质生产力关键在于质优，推动重点产业链高质量发展。当前，新一轮

科技革命和产业变革与我国加快转变经济发展方式形成历史性交汇，国

际产业分工格局正在重塑。为抓住制造业新一轮转型升级的历史机遇，

德国工业 4.0、美国再工业化等战略纷纷出台，在全球范围内掀起了新一

轮技术竞争浪潮。一方面，发达国家持续推进“再工业化”，加强对高端制

造业发展的规划和政策引领。另一方面，以美国和欧盟为主的发达国家

和地区逐步将经贸领域打压作为保护本国高端制造业竞争力的重要手段，

全球制造业格局呈现高端制造领域竞争加剧、传统制造业持续转移的趋

势，产业链高质量发展是我国建立信息化背景下国际竞争新优势的内在

支撑，从依靠要素投入的规模扩张向创新驱动、结构优化转型。 

创新是新质生产力的主要特点，依托高水平科技自立自强。近年来我国

制造第一大国的地位不断巩固，但由于创新能力不强、核心技术对外依

存度较高，关键领域卡脖子等问题相对突出，在全球产业链和价值链仍

处于中低端位置。中美经贸摩擦的演进、新冠疫情冲击使我国产业链供

应链深层次问题和薄弱环节进一步凸显，在此背景下发展新质生产力是

我国制造业向高质量发展的必然要求，也是新型工业化的基础支撑。新

质生产力的“新”主要体现在两个方面：第一，生产技术的更“新”，数

字化、智能化、绿色化等前沿技术在生产过程中应用渗透率不断提升，



 

                                                                               行业专题报告 

请务必阅读正文之后的免责条款                                                                         5of10 

 

技术迭代升级提速。第二，关键环节的创“新”，以核心基础零部件及元

器件、先进基础工艺、关键基础材料、产业技术基础的突破牵引我国工

业基础能力建设，提升产业链供应链韧性和安全水平，以科技创新推动

产业创新。 

当前节能减排任务相对艰巨，新质生产力本身即为绿色生产力。根据

2022 年 1 月 24 日国务院发布《“十四五”节能减排综合工作方案》（下称

《方案》），到 2025 年全国单位国内生产总值能源消耗比 2020 年下降

13.5%，而从实际情况来看，根据国家统计局数据，截止到 2023 年我国

单位 GDP 能源消耗仅较 2020 年下降 3.28%，如果 2025 年完成《方案》

设定的目标值，2024-2025 年单位 GDP 能源消耗年均降幅需要达到

5.43%，由此可见当前我国控制单位 GDP 能源消耗压力较大。习总书记

指出，绿色发展是高质量发展的底色，必须加快发展方式绿色转型，助

力碳达峰碳中和，加快绿色科技创新和先进绿色技术推广应用，发展绿

色低碳产业和供应链，构建绿色低碳循环经济体系。当前阶段，我国经

济增长模式已经开始由依赖粗放投资拉动模式向高质量发展切换，发展

绿色经济是新的发展阶段的必然要求。 

图 3：我国单位 GDP 能耗同比与政府预期目标对比 图 4：我国单位 GDP 能耗同比变化情况（%） 

  

资料来源：国家统计局，中国政府网，国开证券研究与发展部 资料来源：Wind，国开证券研究与发展部 

3. 以大规模设备更新为牵引，推动先进产能占比提升 

2023 年底召开的中央经济工作会议指出，要以提高技术、能耗、排放等

标准为牵引，推动大规模设备更新和消费品以旧换新。2 月 23 日召开中

央财经委员会第四次会议强调，加快产品更新换代是推动高质量发展的
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重要举措，实行大规模设备更新和消费品以旧换新，将有力促进投资和

消费，既利当前、更利长远，要打好政策组合拳，推动先进产能比重持

续提升。3 月 1 日，国务院总理李强主持召开国务院常务会议，审议通

过《推动大规模设备更新和消费品以旧换新行动方案》（下称《行动方案》），

要推动各类生产设备、服务设备更新和技术改造，绿色、高端、智能和

安全是未来技术改造和设备更新的重点。近年来，改建投资在我国制造

业城镇固定资产投资中的占比呈现上升的态势，自 2017 年起占比开始

超过 30%，2019-2022 年维持在 34%以上水平。从我国设备工器具购置

与工业产能利用率对比情况来看，2017-2021 年，设备投资与工业产能

利用率呈现较强的正相关关系，在需求相对较高时通过设备更新提高生

产效率。而 2022 年以来，设备投资力度在工业产能利用率下行的情况

下有所提升，截止到2023年末，工业产能利用率处于2017年以来25.9%

分位，设备工器具购置累计同比增速处于 77.7%分位，我们认为，在此

时点推出大规模设备更新及以旧换新政策的深层次原因，一方面是为了

进一步深化扩大内需战略与供给侧结构性改革的有机结合；另一方面体

现了我国完成绿色低碳转型升级的内在要求。 

图 5：我国近年来制造业改建投资占比提升 图 6：工业产能利用率与设备工器具购置情况对比（%） 

  

资料来源：国家统计局，国开证券研究与发展部 

注：2018 年后改建投资完成额根据同比增速推算 
资料来源：国家统计局，国开证券研究与发展部 

4. 构建“1+N”政策体系，设备更新市场空间巨大 

《行动方案》在设备投资规模、关键工序数控化率等方面提出了一系列

具体目标，到 2027 年工业、农业、建筑、交通、教育、文旅、医疗等领

域设备投资规模较 2023 年增长 25%以上；重点行业主要用能设备能效

基本达到节能水平，环保绩效达到 A 级水平的产能比例大幅提升，规模
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以上工业企业数字化研发设计工具普及率、关键工序数控化率分别超过

90%、75%，通过加大财政政策支持力度、完善税收支持政策、优化金

融支持、加强要素保障、强化创新支撑等配套政策保障的强化，保障各

项目标有效落地。近日中国人民银行发布的《2024 年第一季度银行家问

卷调查报告》显示，2024 年一季度我国贷款总体需求指数为 71.6%，比

上季上升 10.1 个百分点，其中，制造业贷款需求指数为 69.0%，比上季

上升 6.1 个百分点。根据国家统计局数据，2024 年 1-3 月我国设备工器

具购置累计同比增速为 17.6%，较 1-2 月上升 0.6 个百分点，累计同比

增速为 2021 年 3 月以来最高值，反映了当前设备更新较前期有所提速，

制造业企业资金需求提升。 

图 7：我国制造业贷款需求指数变化（%） 图 8：我国设备工器具购置固定资产投资累计同比（%） 

 
 

资料来源：中国人民银行，国开证券研究与发展部 资料来源：国家统计局，国开证券研究与发展部 

《行动方案》围绕节能降碳、超低排放、安全生产、数字化转型、智能

化升级等方向，设备更新和技术改造有利于拉动投资及激发市场需求。

随着中央层面政策的推出，由工业和信息化部牵头制定的《推动工业领

域设备更新实施方案》、市场监管总局牵头制定的《以标准提升牵引设备

更新和消费品以旧换新行动方案》、住房和城乡建设部牵头的《推进建筑

和市政基础设施设备更新工作实施方案》等具体实施方案纷纷出台，形

成了“1+N”的政策体系.各地方政府积极响应并出台具体的行动方案确保

大规模设备更新工作落地见效。根据国家统计局数据简单测算（2018 年

后统计局不再公布设备工器具购置投资完成额具体规模，以同比增速估

算），2023 年我国工器具购置投资规模约为 11.58 万亿元，占我国固定

资产投资的比例为 23.02%，为 2004 年以来最高值，2004-2023 年我国

工器具购置投资完成额复合增长率为 12.48%，在大规模设备更新行动
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方案出台的背景下，假设 2024年设备购置投资完成额增速分别为 12.5%、

20%、25%、33%，在改建固定资产投资占比为 20%、35%两种情景下，

粗略测算我国设备更新市场规模在万亿以上规模，在乐观情景下设备更

新市场规模可达 5.39 万亿元，市场空间广阔。 

表 1：设备更新市场规模 

设备工器具购置同比增速 
设备工器具购置 

规模（亿元） 
改建固定资产投资占比 

设备更新市场 

规模（亿元） 
12.50% 130247.58 

20% 

26049.52 

20% 138930.75 27786.15 

25% 144719.53 28943.91 

33% 153981.58 30796.32 

12.50% 130247.58 

35% 

45586.65 

20% 138930.75 48625.76 

25% 144719.53 50651.84 

33% 153981.58 53893.55 

资料来源：国开证券研究与发展部 
 

根据统计局公布同比增速推算，2022 年城镇设备工器具购置投资规模排

名靠前的行业主要包括电力、热力的生产和供应业、电器机械及器材制

造业、化学原料及化学制品制造业、非金属矿物制品业、汽车制造业、

专用设备制造业、通用设备制造业、交通运输、仓储和邮政业等。综合

考虑行业产能利用率以及能耗情况来看，我们认为采矿业、黑色金属冶

炼及压延加工业、有色金属冶炼及压延加工业、石油和天然气开采业、

煤炭开采和洗选业、化学纤维制造业等行业通过设备更新进行产业升级

的节奏或将相对更快。 

表 2：主要行业产能利用率情况 

  
资料来源：国家统计局，国开证券研究与发展部 
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分地区来看，2014-2023 年设备工器具购置累计投资规模排名靠前的地

区主要包括江苏、山东、河南、安徽、河北、广东、湖北、浙江、湖南、

福建省，投资规模合计占比为 66.93%，显示以上地区对近年来设备需求

较大，庞大的存量使得上述地区设备替换需求基数较高，而《推动大规

模设备更新和消费品以旧换新行动方案》的出台，将有利于上述地区的

产能优化。 

表 3：2014-2023 年设备工器具购置投资规模排名（亿元） 

排名 地区 
近十年设备工器具

购置累计规模 
占比 排名 地区 

近十年设备工器具

购置累计规模 
占比 

1 江苏 148,937.56 13.86% 11 广西 40,255.19 3.63% 

2 山东 105,486.18 9.82% 12 江西 33,493.11 3.02% 

3 河南 81,436.70 7.58% 13 四川 32,874.87 2.97% 

4 安徽 63,732.89 5.93% 14 内蒙古 31,549.73 2.85% 

5 河北 62,740.35 5.84% 15 吉林 30,437.23 2.75% 

6 广东 60,613.29 5.64% 16 黑龙江 29,697.86 2.68% 

7 湖北 54,968.86 5.12% 17 天津 28,983.35 2.62% 

8 浙江 52,407.95 4.88% 18 陕西 27,026.33 2.44% 

9 湖南 47,811.99 4.45% 19 重庆 19,564.83 1.77% 

10 福建 40,907.10 3.81% 20 辽宁 17,226.08 1.55% 

资料来源：国家统计局，国开证券研究与发展部 

注：2018 年后根据同比增速数据推算 

 

机械设备行业景气度与固定资产投资、制造业景气度高度相关，当前我

国正处于新旧动能转换的关键时期，在大力发展新质生产力、推动大规

模设备更新的背景下，产业升级、技术改造将催生大量的机械设备需求。

往前看，产业链供应链安全以及智能化、绿色化、高端化将是我国制造

业中长期发展主线，设备保有量规模较大的细分领域在系列政策加持下，

替换需求增长预期将进一步强化，建议关注工程机械、工业母机、机器

人板块的投资机会。 

 

5.风险提示 

国内外经济形势变化导致市场需求不足；中美全面关系进一步恶化引致

的市场风险；全球地缘冲突加剧及其他黑天鹅事件引致的市场风险；国

内外二级市场系统性风险。 
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