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[Table_Summary] 
事件 

近期，市场很关注上半年机器人行业销售情况，我们针对于国

内工业机器人行业 2018 年上半年发展情况进行综述点评。 

点评 

需求端：汽车、3C 需求放缓，一般制造业保持高增速。根据

国家统计局数据，工业机器人6月产量为13777套，同比增长7.2%，

环比增长 0.9%。上半年，国家统计局公布产量为 73849.1 万套，

同比增长 23.9%。从需求端看，根据我们草根调研掌握的情况，估

计上半年行业增速约 20%。我们认为上半年的增速回落，主要受宏

观经济去杠杆，汽车和 3C行业的需求放缓影响：1、汽车行业来看，

整车厂基本布局完善，后面扩产的速度较慢，汽车整车需求放缓，

但是汽车零部件由于自动化率较低，仍保持较高增速。2、3C 行业

来看，今年上半年电子行业需求有所下降，去年行业在苹果产业链

的带动下，出现了高速增长（2017 年增速达到 62.6%，销量为 4.96

万套），但是今年是苹果小年，影响较大。3、尽管受宏观经济去

杠杆影响，部分中小企业缺乏购置机器人的资金，但是需求端最大

的亮点还是一般制造业，仍然保持了较块的增长，尤其是金属、塑

料成形加工领域，比如机床上下料、搬运、码垛等。我们估计下半

年，光伏、锂电等行业需求可能会受政策调整影响，但其它一般制

造业有望继续快速爆发，预计国内工业机器人行业全年销量增速维

持在 20%左右，未来 5-10 年长期趋势继续向好。 

供给端：国产机器人保持快速增长，国外品牌机器人增速放

缓。根据我们草根调研掌握的情况，特别是从减速机需求增长来看，

估计国产机器人上半年增幅超过 50%，特别是埃夫特、埃斯顿和上

海欢颜等企业增速较快，而国外品牌上半年增速可能在 10%，造成

这一差异的主要原因是国产机器人下游主要是一般在制造业，基数

也相对较低，而国外品牌机器人下游以汽车整车和 3C 行业为主，

受影响比较大。因此，我们估计上半年国产机器人市占率提升明显，

下半年还将继续提升。 

未来发展：坚定看好国产机器人、国产零部件前景。 

国产机器人：我们认为类似于汽车等大的市场终端已经比较稳

定了，未来的市场主要是一般制造业和中小企业。工业机器人在中

国有很广阔的市场，随着人工成本上升和机器人价格下降，很多需

求都会被不断激发出来，我们认为在 3年内有机会看到年销量达到

 走势比较 
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30 万台/年，5-6 年看到 50 万台/年。国产机器人具有性价比优势，

在一般制造业中更具竞争力，增速将会比外资更快。预计国产机器

人企业经过 2-3 年的发展，必将会有涌现出一批破万台的龙头企

业，并在多种应用场景中，超越国外品牌。 

国产零部件：在零部件体系方面，我们认为：1、国产减速器

属于自主可控核心环节，必须突破。在谐波减速器上，苏州绿的已

经得到市场认可，公司去年出货量 7万多套，今年计划出货量翻倍，

将逐步替代日本企业 HD的份额。而 RV 减速器方面，国产产品正逐

步放量，看好南通振康、双环传动、中大力德等突围。2、伺服驱

动方面，清能德创、汇川、禾川等公司，在产品的精度和平稳性上

已有较好的表现，且价格较国外便宜 30%-50%。3、控制器方面，

控制器是机器人本体企业的核心技术之一，好的控制器和底层算法

可以让机器人工作精度和稳定性更优，包括很多复杂的路径和功能

也要通过控制器实现。未来国产机器人厂家将会逐步自主化，完善

自身的控制器研发，降低外购比例。 

投资建议：考虑到未来几年，国内工业机器人市场有望达到

50-60 万台，国产本体的销量将有可能占据整个市场的 80%。估计

国产机器人销量有超过 10万台的企业，营收规模达到百亿级水平，

而且拥有很强的盈利能力。我们重点推荐标准化程度高，能放量的

本体和核心零部件标的，主要包括：1、机器人本体领域：建议关

注拓斯达、埃斯顿、快克股份、爱仕达和机器人等。2、核心零部

件领域：双环传动、中大力德等。系统集成商领域：克来机电等。 

风险提示：减速器突破不及预期；技术能力不足；市场竞争激

烈，导致盈利能力减弱。  
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看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6 个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 
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