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投资要点：

 营收回归正增长，整体经营状况呈现恢复向好态势。Q3 单季度营收同

比增长 5%。24Q1-Q3机床设备样本公司合计营业收入 203.6亿元/yoy+3.1%，

单 Q3合计营业收入 66.6亿元/yoy+4.9%。17家公司中 11家实现收入同比增

长，增速前五的公司为科德数控（yoy+30.3%）、创世纪（yoy+17.6%）、浙海

德曼（yoy+16.9%）、宁波精达（yoy+14.8%）、华东数控（yoy+13.5%）。

 利润端有所承压，主要系市场竞争加剧，部分产品价格下行，用工成本

上升等因素所致。24Q1-Q3 机床设备样本公司合计归母净利润 12.2 亿元

/yoy-22.1%，单 Q3合计归母净利润 3.6亿元/yoy-10.4%。24Q1-Q3 机床设备

样本公司平均毛利率 24.1%/yoy-0.9pct，平均净利率 6.0%/yoy-2.1pct，其中，

单 Q3平均毛利率 24.4%/yoy-1.0pct，平均净利率 5.4%/yoy-0.8pct。

 6 家上市公司合同负债同比增加。2024H1 金属加工机床新增订单同比

增长率由负转正，机床板块业绩回暖可期。截至 Q3末，机床设备样本公司

合计合同负债规模为 49.5亿元，同比-2.3%。17家公司中 6家公司合同负债

同比增长，涨幅居前的公司为华东数控（yoy+44.9%）、华中数控（yoy+41.9%）、

创世纪（yoy+31.1%）、纽威数控（yoy+17.1%）。国家鼓励新一轮大规模设备

更新，有望推动下游客户更新需求释放。24年 7月，加力支持“两新”的若

干措施出台，统筹安排 1500亿元超长期特别国债资金，增规模、扩范围、

降门槛，加力支持重点领域设备更新。

 展望 Q4，在政策利好及下游转型趋势下，出海、高端化及新领域拓展

等已经成为新的发展动能，机床设备需求有望得到持续释放，叠加上半年新

增订单边际改善，全行业回升向好可期。机床设备行业受益设备更新及自主

可控，出海与高端化已经成为企业发展突破重点方向。高端化、自主可控需

求决定着供给的稀缺性；海外市场开拓有望提升企业盈利能力与发展空间。

重点推荐个股包括：科德数控（688305.SH）、华中数控（300161.SZ）、纽威

数控（688697.SH）。建议关注秦川机床（000837.SZ）、海天精工（601882.SH）、

宇环数控（002903.SZ）、宁波精达（603088.SH）、拓斯达（300607.SZ）、创

世纪（300083.SZ）、浙海德曼（688577.SH）。

风险提示：宏观经济增长不及预期；行业竞争加剧的风险；技术研发风险；

原材料及零部件成本波动风险；核心技术泄密与人员流失风险等。
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1. 机床设备 2024三季报总结

我们选择 17家以机床和核心零部件作为主营业务的上市公司作为样本，包括秦川机床、

华东数控、宇环数控、宇晶股份、创世纪、华中数控、海天精工、宁波精达、科德数控、国盛

智科、浙海德曼、纽威数控等。

24Q1-Q3机床设备样本公司合计营业收入 203.6亿元/yoy+3.1%，单Q3合计营业收入 66.6

亿元/yoy+4.9%，整体经营状况呈现恢复向好态势。24Q1-Q3，营收规模前五的公司为创世纪

（32.8亿元）、秦川机床（28.9亿元）、海天精工（24.9亿元）、纽威数控（18.3亿元）、亚威股

份（14.9亿元）。17家公司中 11家实现收入同比增长，增速前五的公司为科德数控（yoy+30.3%）、

创世纪（yoy+17.6%）、浙海德曼（yoy+16.9%）、宁波精达（yoy+14.8%）、华东数控（yoy+13.5%）。

图 1：机床设备板块前三季度营业收入和同比增速 图 2：机床设备板块 Q3营业收入和同比增速

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

24Q1-Q3机床设备样本公司合计归母净利润 12.2亿元/yoy-22.1%，单 Q3合计归母净利润

3.6亿元/yoy-10.4%。24Q1-Q3，归母净利润规模前五的公司为海天精工（4.0 亿元）、纽威数

控（2.3亿元）、创世纪（2.0亿元）、宁波精达（1.2亿元）、国盛智科（1.0亿元）、亚威股份（1.0

亿元）；17家公司中 4家实现归母净利润同比增长，增速从高到低依次为创世纪（yoy+24.3%）、

科德数控（yoy+11.5%）、宁波精达（yoy+1.7%）、亚威股份（yoy+1.3%）。
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图 3：机床设备板块前三季度净利润和同比增速 图 4：机床设备板块 Q3净利润和同比增速

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

24Q1-Q3机床设备样本公司平均毛利率 24.1%/yoy-0.9pct，平均净利率 6.0%/yoy-2.1pct，

其中，单 Q3平均毛利率 24.4%/yoy-1.0pct，平均净利率 5.4%/yoy-0.8pct。24Q1-Q3，机床设

备样本公司的毛利率最高达 43.3%，最低为 8.1%；净利率最高为 20.8%，最低为-12.2%（亏损）。

24Q1-Q3，盈利能力较高的前 5家公司及其毛利率和净利率分别为：宁波精达（43.3%，20.8%）、

科德数控（42.7%，18.9%）、宇环数控（38.9%，4.1%）、华中数控（34.6%，-7.9%）、华辰装

备（30.0%，20.0%）。

图 5：机床设备板块前三季度平均毛利率 图 6：机床设备板块前三季度平均净利率

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所



行业研究/行业分析

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明 5

图 7：机床设备板块 Q3平均毛利率 图 8：机床设备板块 Q3平均净利率

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

表 1：主要机床设备公司 2024年前三季度经营情况一览

代码 公司名称 营业收入/亿元
营 收

yoy/%

归母净利润/

亿元

归 母 净 利

yoy/%
毛利率/% 净利率/% ROE/%

000837.SZ 秦川机床 28.9 2.0% 0.6 -34.3% 16.6 2.9 1.2

002248.SZ 华东数控 2.6 13.5% 0.1 -5.7% 18.8 3.6 13.9

002903.SZ 宇环数控 3.2 7.6% 0.1 -64.9% 38.9 4.1 1.7

002943.SZ 宇晶股份 9.4 3.1% 0.3 -65.7% 23.5 2.7 2.5

300083.SZ 创世纪 32.8 17.6% 2.0 24.3% 23.2 6.4 4.0

300161.SZ 华中数控 11.1 -14.5% -0.7 99.5% 34.6 -7.9 -4.1

601882.SH 海天精工 24.9 -0.6% 4.0 -12.9% 28.0 16.2 16.6

603088.SH 宁波精达 5.8 14.8% 1.2 1.7% 43.3 20.8 16.3

688305.SH 科德数控 3.8 30.3% 0.7 11.5% 42.7 18.9 4.9

688558.SH 国盛智科 8.0 -5.6% 1.0 -13.8% 24.2 12.7 6.2

688577.SH 浙海德曼 5.4 16.9% 0.2 -27.5% 25.4 3.2 1.9

688697.SH 纽威数控 18.3 5.5% 2.3 -3.5% 25.5 12.4 13.7

000410.SZ 沈阳机床 10.0 -8.2% -1.2 71.8% 8.1 -12.2 -12.5

002559.SZ 亚威股份 14.9 -1.7% 1.0 1.3% 26.2 5.9 5.7

002122.SZ 汇洲智能 6.9 10.4% 0.7 -45.2% 20.6 9.0 3.0

002520.SZ 日发精机 14.5 0.6% -0.7 21.0% 18.9 -4.5 -5.6

300809.SZ 华辰装备 2.9 -16.2% 0.6 -39.6% 30.0 20.0 3.7

资料来源：Wind，山西证券研究所
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24Q1-Q3机床设备样本公司平均期间费用率为 18.4%/yoy+0.4pct，其中，单 Q3平均期间

费用率为 19.4%/yoy-0.1pct。前三季度，研发费用率前四名公司为华中数控（20.3%，yoy+1.0 pct）、

宇环数控（9.7%，yoy+0.8pct）、华辰装备（9.3%，yoy+2.6pct）、亚威股份（6.7%，yoy+0.7pct）。

图 9：机床设备板块前三季度期间费用率比较 图 10：机床设备板块 Q3期间费用率比较

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

6家上市公司合同负债同比增加。截至 Q3末，机床设备样本公司合计合同负债规模为 49.5

亿元，同比-2.3%。17 家公司中 6 家公司合同负债同比增长，涨幅居前的公司为华东数控

（yoy+44.9%）、华中数控（yoy+41.9%）、创世纪（yoy+31.1%）、纽威数控（yoy+17.1%）。

2024H1金属加工机床新增订单同比增长率由负转正，有望驱动机床板块下半年业绩回暖。

2024年 1-8月，金属加工机床新增订单同比增长 3.5%，在手订单同比下降 0.3%。2024H1，金

属加工机床新增订单同比增长 4.1%，由 1-3 月的同比下降转为增长。其中，金属切削机床新

增订单同比增长 8.1%，在手订单同比增长 4.9%，均由 1-3月的同比下降转为增长。

图 11：2024H1金属加工机床新增订单同比增长率由负转正

资料来源：中国机床工具工业协会官网，山西证券研究所
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国家鼓励新一轮大规模设备更新，有望推动下游客户更新需求释放。现阶段我国 10年以

上使用年限的机床占存量机床的 30%，存量替换和升级的需求空间庞大，行业有望充分受益大

规模设备更新相关政策和金融支持。24年 7月，加力支持“两新”的若干措施出台，统筹安

排 1500亿元超长期特别国债资金，增规模、扩范围、降门槛，加力支持重点领域设备更新。

存货规模显著增长。截至 2024Q3末，机床设备样本公司合计存货规模为 149.9亿元，同

比+10.4%。17家公司中 8家公司存货规模同比增长，涨幅居前的公司为创世纪（yoy+82.4%）、

浙海德曼（yoy+29.0%）、科德数控（yoy+24.7%）、华中数控（yoy+24.3%）。

图 12：机床设备板块前三季度合同负债及同比增

速

图 13：机床设备板块前三季度存货规模及同比增

速

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

表 2：主要机床设备公司 2024年前三季度存货与合同负债情况

代码 公司名称 存货/亿元
存货上年同期 /

亿元
yoy

合同负债 /

亿元

合同负债

上年同期

/亿元

yoy（降序）

002943.SZ 宇晶股份 5.3 6.2 -15% 1.9 2.8 -31.3%

688305.SH 科德数控 5.7 4.5 25% 0.6 0.6 -8.0%

002903.SZ 宇环数控 1.7 1.9 -9% 0.3 0.4 -41.0%

002248.SZ 华东数控 2.4 2.5 -5% 1.2 0.8 44.9%

002559.SZ 亚威股份 13.8 11.8 17% 6.5 5.6 15.6%

002520.SZ 日发精机 11.7 12.1 -3% 5.8 6.6 -11.9%

603088.SH 宁波精达 4.2 4.4 -4% 2.9 3.1 -7.0%

688577.SH 浙海德曼 4.3 3.3 29% 0.6 0.7 -19.9%

000837.SZ 秦川机床 18.8 19.3 -3% 2.3 2.7 -14.7%

688558.SH 国盛智科 4.9 4.6 5% 0.5 0.6 -13.4%
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代码 公司名称 存货/亿元
存货上年同期 /

亿元
yoy

合同负债 /

亿元

合同负债

上年同期

/亿元

yoy（降序）

002122.SZ 汇洲智能 7.7 7.3 6% 4.7 4.9 -3.6%

300161.SZ 华中数控 13.6 11.0 24% 3.3 2.3 41.9%

000410.SZ 沈阳机床 7.2 7.4 -2% 1.7 1.6 9.8%

601882.SH 海天精工 15.3 15.7 -2% 7.3 9.2 -20.4%

300809.SZ 华辰装备 3.9 4.0 -1% 2.5 2.7 -7.7%

688697.SH 纽威数控 10.2 9.4 9% 3.5 3.0 17.1%

300083.SZ 创世纪 19.1 10.5 82% 4.0 3.1 31.1%

资料来源：Wind，山西证券研究所
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2. 投资建议及重点关注公司

展望 Q4，在政策利好及下游产品绿色和智能化转型趋势下，出海、高端化及新领域拓展

等已经成为新的发展动能，机床设备需求有望得到持续释放，叠加上半年新增订单边际改善，

全行业回升向好可期。机床设备行业受益设备更新及自主可控，出海与高端化已经成为企业发

展突破重点方向。高端化、自主可控需求决定着供给的稀缺性；海外市场开拓有望提升企业盈

利能力与发展空间。重点推荐个股包括：科德数控（688305.SH）、华中数控（300161.SZ）、纽

威数控（688697.SH）。建议关注秦川机床（000837.SZ）、海天精工（601882.SH）、宇环数控

（002903.SZ）、宁波精达（603088.SH）、拓斯达（300607.SZ）、创世纪（300083.SZ）、浙海德

曼（688577.SH）。

3. 风险提示

宏观经济增长不及预期：机床设备产品取决于下游终端客户的资本支出需求，从而受到宏

观经济景气度的显著影响。宏观经济形势变化及突发性事件有可能对行业生产经营产生一定的

影响，若未来经济景气度低迷甚至下滑，将影响整个数控系统和机床行业的发展。

行业竞争加剧的风险：近年来，我国高档数控机床厂商的逐步崛起，可能引起竞争对手的

高度重视，使得竞争加剧。再加上我国高档数控机床市场的快速增长以及对进口替代重要性的

认识逐渐增强，还将吸引更多的潜在进入者。

技术研发风险：中高档机床设备制造属于技术密集型行业，技术和产品研发需要一定的研

发投入，新产品的市场接受也需要一定周期，但研发成果的产业化、市场化受到市场需求、客

户认可等因素的影响，存在一定不确定性。相关技术如不能及时运用于产品开发与市场需求，

则可能对业绩增长带来影响。

原材料及零部件成本波动风险：各种原材料及部分外购件价格波动，有可能冲击企业利润

空间。特别是导轨、丝杠、轴承等零部件部分选用进口、部分选用国产。若未来国际贸易摩擦

加剧、技术保护加强或竞争对手需求增加等，导轨、丝杠、轴承等零部件将面临价格大幅上涨

或供货周期延长的风险，将对行业生产经营产生不利影响。

核心技术泄密与人员流失风险：随着行业竞争日趋激烈，如果机床设备企业未来不能在薪

酬福利、内部晋升、个人成长等方面为相关人才持续提供具有竞争力的发展平台，可能会造成

技术人才队伍的不稳定。
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告。本人对证券研究报告的内容和观点负责，保证信息来源合法合规，研究方法专业审慎，分析结论具有

合理依据。本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐
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