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               装备制造业装备制造业装备制造业装备制造业迎来难得发展机遇迎来难得发展机遇迎来难得发展机遇迎来难得发展机遇 

            ————————今今今今日日日日国务院常务会议审议装备制造业振兴规划国务院常务会议审议装备制造业振兴规划国务院常务会议审议装备制造业振兴规划国务院常务会议审议装备制造业振兴规划 

 

 

1、、、、促进机械行业发展促进机械行业发展促进机械行业发展促进机械行业发展的的的的重大政策将出台重大政策将出台重大政策将出台重大政策将出台 

据悉，装备制造业振兴规划已最终定稿，将于2月4日（本周三）提交国务

院常务会议审议。装备制造业振兴规划将着力解决机械行业十余个重点发展领

域中的薄弱环节，对机械基础零部件的发展将更加重视，将有望实现“以发展

机械主机带动零部件发展”转变为“机械主机与关键零部件共同发展”的格局。 

 

 

2、、、、政策背景政策背景政策背景政策背景 

国际经济形势对恶化对重工业影响程度更深。12月份，我国轻工业增速为

8.1％，比 6月份下滑 5.2个百分点，而重工业增速为 4.7％，比 6月份下滑 12.4

个百分点。据工业和信息化部统计，2008年全国规模以上工业增加值比上年增

长 12.9％，其中轻、重工业分别增长 12.3％和 13.2％。全年工业运行呈“前高

后低”走势，一季度增长 16.2％，二季度增长 15.9％，三季度增长 13％，四季

度增长 6.4％。  

 

图图图图 2008 2008 2008 2008 年我国工业同比增长情况年我国工业同比增长情况年我国工业同比增长情况年我国工业同比增长情况（（（（按季度按季度按季度按季度统计统计统计统计））））    
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         资料来源：工业和信息化部、浙商证券研究所 

 

以上数据表明我国工业经济运行状况不容乐观，而受国际金融危机不断蔓

延以及世界经济增速明显放缓的影响，2009 年国内工业经济运行仍然面临严峻

形势。 
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3、、、、振兴规划对行业的影响振兴规划对行业的影响振兴规划对行业的影响振兴规划对行业的影响 

    2008年底，工信部在京召开的部分机械行业协会工作座谈会形成五点建议：

（1）加强产业结构调整，抓住机遇促进产业升级；（2）加强自主创新支持力度，

提高企业创新能力促进产品升级；（3）从政策层面支持企业重组兼并，少铺摊

子，促进企业从“做大做强”到“做强做大”转变；（4）加快首台（套）政策

落实，鼓励用户采用自主化国产设备；（5）加强关键基础件的政策支持加强关键基础件的政策支持加强关键基础件的政策支持加强关键基础件的政策支持，，，，促进促进促进促进

行业整体技术水平提升行业整体技术水平提升行业整体技术水平提升行业整体技术水平提升。。。。    

 

装备制造业是为满足国民经济各部门发展和国家安全需要而制造各种技术

装备的产业，装备制造业是一个国家综合国力的重要体现。 

我们认为，此次振兴规划可能更多的是方向性和政策性的调整。具体来看， 

2006 年发布的《国务院关于加快振兴装备制造业若干意见》业内普遍反映“政

策支持力度不大，资金扶持不够”。而此次振兴规划在此方面将有所改观，其最

大的不同之处是对关键基础零部件的发展给予了更大的关注，这也是机械基础

件首次被置于如此重要的位置。关键配套件属于基础性行业，其特点是投资大、

周期长、收效慢，又有一定风险，要解决这一难题，政府部门必须出台相关鼓

励政策，我们认为此次振兴规划中轴承、传动件、液压件等机械基础件行业将

成为政策重点倾斜的对象。 

 

图图图图    湖南湖南湖南湖南工程工程工程工程机械机械机械机械零部件零部件零部件零部件等等等等进口进口进口进口成本成本成本成本占比占比占比占比    
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         资料来源：湖南省机械工程协会、浙商证券研究所 

 

 

目前，国外机械基础件对供应商在产品价格、交货期、规格型号等多方面

对我国企业采取限制。以挖掘机用液压部件为例，当前国产基础件技术仍不过

关，漏油现象较多，可靠性较低，还基本依靠进口，而进口零部件不但价格很

高，供货还不及时，这造成了我国挖掘机发展中高端产品的主要瓶颈，缺乏核

心竞争力，也使得挖掘机这种技术含量颇高的工程机械产品处于综合毛利率水

平过低（仅 10%左右）的尴尬境地。 
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图图图图    国内主要工程机械产品毛利率情况国内主要工程机械产品毛利率情况国内主要工程机械产品毛利率情况国内主要工程机械产品毛利率情况    
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资料来源：中国工程机械行业协会、浙商证券研究所 

 

湖南省是我国工程机械重点生产基地，据湖南省机械工程协会统计，湖南

29 家规模以上工程机械企业生产的主机产品中，零部件等进口成本占制造成本

的 40%以上。而相当一部分行业利润被进口零部件所虏。 

据了解，为了获取相关零部件，有的企业不得不派出专门采购人员守在国

外供给商的工厂里催货；而有的企业为减少误工损失，甚至从国外空运零部件，

成本大幅增加；还有的企业因缺少相关零部件，难以完成订单生产，不得不重

新调整生产进度和计划。 

 

 

我们认为，此次装备制造业振兴规划将会有部分力度较大的具体措施与之

配合。比如： 

（1）税收方面，对国内技术过关并已经基本能够生产的机械基础件进口可

以取消税收优惠，而对国内尚不能批量生产但主机制造确有需求的机械基础件

可以实施进口免税的政策； 

（2）资金方面，政府可对基础零部件技术研发给予减息贷款等实际优惠政

策； 

（3）还可在发改委、行业协会等指导与协调下，集中行业优势资源，推动

主机厂和零部件供应商之间的合作，加大自主创新力度； 

（4）此外，政府应引导相关企业通过重组或并购的方式整合资金与技术资

源，促成大型关键机械基础件企业的产生，增强其国内竞争力。 

             

 

 

 

 

 

 

挖掘机制造使用的

液压传动件进口价

格较高，导致整机

毛利率水平偏低。 
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4444、、、、重点重点重点重点关注关注关注关注机械机械机械机械基础件基础件基础件基础件类类类类公司公司公司公司    

 

 

              表表表表  机械机械机械机械基础件基础件基础件基础件行业行业行业行业部分上市公司估值与投资评级部分上市公司估值与投资评级部分上市公司估值与投资评级部分上市公司估值与投资评级 

 

 

           

    

 

           

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：浙商证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

EPSEPSEPSEPS    PEPEPEPE    
代码代码代码代码    公司公司公司公司    

2008E2008E2008E2008E    2009E2009E2009E2009E    2008E2008E2008E2008E    2009E2009E2009E2009E    
主要产品主要产品主要产品主要产品    评级评级评级评级    

002122 天马股份天马股份天马股份天马股份    1.75 2.55 33 22 
轴承、数控

机床 
推荐推荐推荐推荐    

600765 力源液压力源液压力源液压力源液压    0.45 0.65 36 25 
液压件、换

热器 
中性中性中性中性    

002164 东力传动东力传动东力传动东力传动    0.45 0.63 24 17 
减速机、齿

轮箱 
推荐推荐推荐推荐    

002147 方圆支承方圆支承方圆支承方圆支承    0.61 1.06 24 14 回转支承 推荐推荐推荐推荐    

600592 龙溪股份龙溪股份龙溪股份龙溪股份    0.42 0.56 15 12 
轴承、齿

轮、变速箱 
推荐推荐推荐推荐    
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投资评级的说明投资评级的说明投资评级的说明投资评级的说明：：：：  

 

股票投资评级股票投资评级股票投资评级股票投资评级 

 

   强烈推荐强烈推荐强烈推荐强烈推荐：相对于沪深 300指数，预期未来 6个月内上涨幅度在 20%以上； 

推荐推荐推荐推荐：    相对于沪深 300指数，预期未来 6个月内上涨幅度在 10%－20%； 

中性中性中性中性：    相对于沪深 300指数，预期未来 6个月内变动幅度在 -10%－10%； 

回避回避回避回避：    相对于沪深 300指数，预期未来 6个月内下跌幅度在 10%以上； 

 

行业投资评级行业投资评级行业投资评级行业投资评级 

推荐推荐推荐推荐：    预期未来 6个月内行业股票指数表现优于沪深 300指数； 

中性中性中性中性：    预期未来 6个月内行业股票指数表现与沪深 300指数持平； 

回避回避回避回避：    预期未来 6个月内行业股票指数表现弱于沪深 300指数； 
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