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    装备制造业将持续获得政策扶持 

             ――装备制造业振兴规划点评 
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重点公司盈利预测及评级 

名称 评级 09EPS 08PE 09PE

中联重科 推荐 1.18 14 13 

柳工 推荐 1.12 15 12 

厦工股份 谨慎推荐 0.42 21 15 

徐工科技 推荐 1.79 13 11 

三一重工 推荐 1.20 22 17 

东力传动 谨慎推荐 0.77 21 14 

昆明机床 推荐 0.81 17 13 

华东数控 中性 0.78 40 21 

秦川发展 谨慎推荐 0.40 20 15 

华锐铸钢 谨慎推荐 0.94 31 20 

行业表现 

 

相关报告 

需求决定业绩，关注四万亿投资机会 

—— 09 年策略报告      12 月 20 日 

要点： 

 装备制造业振兴规划获得原则通过。国务院总理温家宝 4日主持召

开国务院常务会议，审议并原则通过装备制造业调整振兴规划。会

议决定，加快装备制造企业兼并重组和产品更新换代，促进产业结

构优化升级，全面提升产业竞争力。我们认为会议内容主要可归纳

为以下四点： 

 一是依托重点工程提高国产化率、装备自给率。“依托高效清洁发

电、特高压变电、煤矿与金属矿采掘、天然气管道输送和液化储运、

高速铁路、城市轨道交通等领域的重点工程，有针对性地实现重点

产品国内制造。结合钢铁、汽车、纺织等大产业的重点项目，推进

装备自动化。” 

 我们认为后续可能会出台一些政策，如限定重点工程采购设备的国

产化率，对国内装备制造商，特别是涉及到以上重点工程和重点行

业的设备制造商构成实际性利好。 

 二是重视基础零配件行业。“提升大型铸锻件、基础部件、加工辅

具、特种原材料等配套产品的技术水平，夯实产业发展基础。”基

础零部件是我国装备制造业最为薄弱的环节之一，如风电轴承、齿

轮箱，工程机械行业所需要的关键零部件：柴油发动机、桥箱、液

压系统、电子系统等均需要大量进口。基础零部件成为了制约我国

装备制造业发展的一个瓶颈，因此基础零部件在此次的振兴规划中

被重点提及。 

 此项政策对于零部件生产企业是一个利好，特别是处于进口/外资

替代进程中的零部件企业，如方圆支承、东力传动等等。此外，我

们认为对于严重依赖于进口零部件的工程机械企业，如三一重工、

中联重科、徐工科技也是一个好消息。我们认为后续可能会出台专

项资金，支持基础部件行业的技术研发、技术改造、产品升级。也

可能对某些关键零部件企业（类似数控机床和大型铸锻件）实现一

定比例的增值税先征后返政策。建议密切关注后续基础零部件行业

的具体扶持政策。 
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三是支持装备制造骨干企业进行联合重组，发展综合性大型企业集团。 

骨干企业的联合重组是政策所一贯支持的，此项政策并无新意，可以适当关注秦

川发展，天地科技，轴研科技等具有资产注入或重组预期的公司。 

 

四是税收、资金支持 

“充分利用增值税转型政策；在新增中央投资中安排产业振兴和技术改造专项；

建立使用国产首台(套)装备风险补偿机制。” 

前期出台了企业可抵扣采购设备所缴纳增值税的政策，对于机床等加工设备的需

求具有明显的拉动作用。我国对大型铸锻件实行增值税先征后返 35%的政策,对数控机

床实行增值税先征后返 50%的政策，虽然这两项政策已经在 08 年底到期，但我们认为

这两条增值税返还的政策有望在今后得以延续。 

某些重大型的首台套设备项目可能会获得资金补贴或者税收方面的优惠。华锐铸

钢已经获得风电重大装备国产化扩大内需基建支出预算指标补贴 6000 万元；2009 年

中央安排农机具购置补贴资金 100 亿元，比 2008 年增加 60 亿元。华东数控将与德国

希斯庄明公司合作制造三台造价高达 1.78 亿元的先进机床，我们认为此类项目有望在

未来得到国家补贴。 

这些税收优惠和资金扶持已经并将持续对装备制造业构成实质性的利好。 

 

装备制造业具有资金、劳动力、技术三重密集的特点，也是我国未来的优势产业。

其也是为国民经济各行业提供技术装备的战略性产业，国家必然会对行业进行大力扶

持，政策的大力扶持将给予行业特殊的优势。 

 

 

涉及个股： 

煤矿与金属矿采掘：天地科技和太原重工； 

天然气管道输送和液化储运：中集集团； 

高速铁路、城市轨道交通：中国南车、上海电气； 

钢铁：太原重工、东力传动； 

纺织：上工申贝、经纬纺机、sst 中纺、st 二纺机（纺织工业振兴计划中也提及

提高纺织装备自主化率） 

大型铸锻件：华锐铸钢； 

基础部件:天马股份，方圆支承，东力传动，轴研科技，中核科技，力源液压以及

三一重工、中联重科、徐工科技等工程机械企业； 

骨干企业联合重组：秦川发展，天地科技，轴研科技，鼎盛天工 

充分利用增值税转型政策:昆明机床，秦川发展等机床企业; 

产业振兴和技术改造专项资金，首台(套)装备风险补偿：华东数控；  

 

 

附：会议内容原文 

会议指出，装备制造业是为国民经济各行业提供技术装备的战略性产业，关联度

高、吸纳就业能力强、技术资金密集，是产业升级、技术进步的重要保障和国家综合

实力的集中体现。 

加快振兴装备制造业，必须依托国家重点建设工程，大规模开展重大技术装备自

主化工作；通过加大技术改造投入，增强企业自主创新能力，大幅度提高基础配套件
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和基础工艺水平；加快企业兼并重组和产品更新换代，促进产业结构优化升级，全面

提升产业竞争力。 

  一要依托高效清洁发电、特高压变电、煤矿与金属矿采掘、天然气管道输送和液

化储运、高速铁路、城市轨道交通等领域的重点工程，有针对性地实现重点产品国内

制造。 

  二要结合钢铁、汽车、纺织等大产业的重点项目，推进装备自动化。 

  三要提升大型铸锻件、基础部件加工辅具、特种原材料等配套产品的技术水平，

夯实产业发展基础。 

四要推进结构调整，转变产业增长方式。支持装备制造骨干企业进行联合重组，

发展具有工程总承包、系统集成、国际贸易和融资能力的大型企业集团。加快完善产

品标准体系，发展现代制造服务业。会议要求，充分利用增值税转型政策，推动企业

技术进步；在新增中央投资中安排产业振兴和技术改造专项；建立使用国产首台(套)

装备风险补偿机制；增加出口信贷额度，支持装备产品出口；鼓励开展引进消化吸收

再创新，对部分确有必要进口的关键部件及原材料，免征关税和进口环节增值税；加

强企业管理和职工培训，改进生产组织方式，提高生产效率和产品质量；推进以企业

为主体的产学研结合，鼓励科研院所走进企业，支持企业培养壮大研发队伍。
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研究员介绍及承诺： 

徐星月：清华大学工学硕士，2007年加入长城证券，任机械行业分析师。本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资

格或相当的专业胜任能力，在执业过程中恪守独立诚信、勤勉尽职、谨慎客观、公平公正的原则，独立、客观地出具本报告。

本报告反映了本人的研究观点，不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接接收到任何形式的报

酬。 
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