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机械设备 

重视工业视觉浪潮下核心零部件投资机会 

每周增量研究：随着奥普特登录资本市场，A 股工业视觉初步形成从上游光源等

到下游装备集成产业链。近期交流业内专家，对于板块的认知如下：1）随着工业

视觉国产供应链（光源、镜头、相机、软件）的崛起，成本下降以及工艺普及下

机器视觉在工业领域应用正在逐步展开，3C、新能源、物流等构建静态百亿级别

市场，参考康耐视财务报表，大中华区收入从 2015 年 0.54 亿美元增长至 2019

年 1.2 亿美金，显示行业较高的景气度；2）软件无论是从供应链价值量占比（5

成左右）还是从国产化程度来看，都是目前最重要的产业链环节，国内企业以海

康、凌云、奥普特等后起之秀逐步追赶基恩士、康耐视等外资厂商，而新的制造

业领域（新能源等）带来的机器视觉需求是国产企业弯道超车的机会（传统外资

龙头基于既有的标准算法库无法匹配终端客户需求）；3）以软件带动硬件销售，

提供完整解决方案是业内非常重要的发展方向，行业马太效应显著，头部公司基

于前期工艺理解以及项目经验累积，与客户绑定相对比较深入。区别于工业机器

人在海外市场成熟度较高，工业视觉在欧美市场亦属于成长赛道，康耐视、基恩

士等龙头企业 PE 估值常年在 70 倍左右，报表端来看亦有较高的成长性，国内 A

股建议重点关注：从光源到全产业链布局的奥普特、设备集成优秀企业天准科技、

矩子科技等。 

本周核心观点：工程机械：2020 年 12 月纳入统计的 25 家挖掘机制造企业

共销售各类挖掘机 3.15 万台，同增 56.44%。内需强劲/出口持续反弹，从

业绩确定性及估值安全边际角度建议关注三一重工、中联重科、浙江鼎力、恒立

液压、建设机械等；自动化：2020 年 11 月份，国内工业机器人产量同比增长

31.70%，单月产量创历史新高。制造业景气持续回升，建议关注埃斯顿、伊之密、

拓斯达、绿的谐波等；另外特种机器人领域，建议关注带电作业机器人放量在即

的亿嘉和；激光器：国内疫情修复以来激光行业整体景气度较高，2020 年全年高

功率段价格竞争有限，焊接、清洗等新应用场景值得期待，关注国产激光器龙头

锐科激光以及长期受产业链价格竞争影响较小的国产激光切割系统龙头柏楚电

子；光伏设备：行业降本提效是主旋律，全球光伏平价背景下硅片到电池片/硅片

环节扩产规模有望超预期，异质结技术是未来一年板块的强催化，关注捷佳伟创、

迈为股份、晶盛机电；锂电设备：国内 2020 年 11 月新能源汽车销售 20 万辆，

同比增长 104.9%，全球电动化浪潮明确，关注杭可科技、先导智能；第三方检

测：2020 年二季度需求环比改善明显，经营效率持续提升，中长期制造业升级带

动第三方检测需求持续增长，行业马太效应显著，重点推荐广电计量（业务壁垒

高、资本开支持续高位、食品、环保检测业务迎来盈利拐点）、华测检测等。 

一周市场回顾：本周 SW 机械板块上升 2.97%，沪深 300 上升 5.45%。持续推荐

业绩增长扎实、估值安全边际高的优质品种。内需驱动景气持续，从业绩确定性

及估值安全边际角度持续推荐工程机械板块龙头三一重工、中联重科。消费成长

赛道，线性驱动系统龙头捷昌驱动/电踏车用电机龙头八方股份，疫情催化终端需

求，把握阶段性需求大幅反弹，坚守长期成长价值。制造业盈利能力逐步恢复叠

加良好货币环境，通用设备需求景气度预期持续，重点关注注塑机厂商伊之密、

机器人及运控系统厂商埃斯顿、自动化解决方案商拓斯达；以电力巡检、带电作

业机器人为代表的特种机器人行业持续放量，关注龙头亿嘉和等。 

本周重点推荐：三一重工、广电计量、先导智能、八方股份、捷昌驱动。 

风险提示：疫情持续扩散、基建投资不达预期，制造业周期性下滑风险。 
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一、重视工业视觉浪潮下核心零部件投资机会 

随着奥普特登录资本市场，A 股工业视觉初步形成从上游光源等到下游装备集成产业链。

近期交流业内专家，对于板块的认知如下：1）随着工业视觉国产供应链（光源、镜头、

相机、软件）的崛起，成本下降以及工艺普及下机器视觉在工业领域应用正在逐步展开，

3C、新能源、物流等构建静态百亿级别市场，参考康耐视财务报表，大中华区收入从 2015

年 0.54 亿美元增长至 2019 年 1.2 亿美金，显示行业较高的景气度；2）软件无论是从供

应链价值量占比（5 成左右）还是从国产化程度来看，都是目前最重要的产业链环节，

国内企业以海康、凌云、奥普特等后起之秀逐步追赶基恩士、康耐视等外资厂商，而新

的制造业领域（新能源等）带来的机器视觉需求是国产企业弯道超车的机会（传统外资

龙头基于既有的标准算法库无法匹配终端客户需求）；3）以软件带动硬件销售，提供完

整解决方案是业内非常重要的发展方向，行业马太效应显著，头部公司基于前期工艺理

解以及项目经验累积，与客户绑定相对比较深入。区别于工业机器人在海外市场成熟度

较高，工业视觉在欧美市场亦属于成长赛道，康耐视、基恩士等龙头企业 PE 估值常年在

70 倍左右，报表端来看亦有较高的成长性，国内 A 股建议重点关注：从光源到全产业链

布局的奥普特、设备集成优秀企业天准科技、矩子科技等。 

二、行业观点以及本周重点推荐 

重点跟踪领域： 
 
工程机械：2020年 12月纳入统计的 25家挖掘机制造企业共销售各类挖掘机 3.15万台，

同增 56.44%；其中国内 2.73 万台，同比增长 58.5%；出口 4211 台，同比增长 44.4%。

内需强劲/出口持续反弹，从业绩确定性及估值安全边际角度持续推荐工程机械板块龙头

三一重工、恒立液压，建议关注中联重科、浙江鼎力、建设机械。 
 

油服：疫苗研发有序推进，全球经济复苏预期逐步强化。原油价格受此提振，截至 2021

年 1 月 8 日，布伦特原油期货结算价回升至 55.99 美元/桶。国内增储上产持续推进，

2020H1，国内生产原油 9715 万吨，同比增长 1.7%；加工原油 3.2 亿吨，同比增长 0.6%；

生产天然气 940 亿立方米，同比增长 10.3%。建议关注基本面扎实、估值具备安全边际

的民营油服设备龙头杰瑞股份。 

 

自动化：疫情催化下，自动化、智能化工厂将加速渗透；复工持续推进，经济建设主旋

律下，通用制造业持续复苏。2020 年 11 月份，国内工业机器人产量同比增长 31.70%，

单月产量创历史新高。下游需求大幅增长，本土品牌迎来加速替代窗口期。重点关注伊

之密、埃斯顿、拓斯达，克来机电等；以电力巡检、带电作业机器人为代表的特种机器

人行业持续放量，关注龙头亿嘉和等。 

 

轨交装备：国铁发布时速 250 公里复兴号动车组（8 辆编组）采购项目中标候选人，标

志着 250 公里时速复兴号动车组正式登上历史舞台。关注工程端信号控制系统提供商交

控科技、众合科技，配套车辆端中国中车； 

 

激光器：2020 年激光器市场呈现两大变化，一是激光器高功率化非常明显。二是激光器

厂商之间开始出现差异化竞争。目前从激光产业整个链条来看，激光器厂商受价格压制

比较明显，仍处于进口替代的关键时期，以高功率激光器为代表的激光器市场仍面临较

大的价格压力，焊接、清洗等新应用场景值得期待，关注国产激光器龙头锐科激光以及

受价格竞争影响较小的激光切割系统龙头柏楚电子；  

 

光伏设备：通威、隆基持续上调电池片价格充分体现了下游需求旺盛。全球光伏平价背



 2021 年 01 月 10 日 

P.4                                   请仔细阅读本报告末页声明 

 

景下硅片到电池片/硅片环节扩产规模有望超预期，异质结技术是未来一年板块的强催化。

关注捷佳伟创、迈为股份、晶盛机电； 

 

锂电设备：2020 年 11 月新能源车产销量同比大幅增长 100%，结合此前国务院发布的

《新能源汽车产业发展规划（2021-2035 年）》，对新能源汽车及产业链发展形成长期利

好。先导智能、赢合科技、海目星已先后公告中标 CATL 大额订单，覆盖国内四大基地的

前段设备及欧洲工厂。我们认为，叠加疫情影响逐步消退，下游电池厂商投扩产意愿修

复，重点关注先导智能、杭可科技等； 

 

第三方检测：制造业升级带动第三方检测需求持续增长，行业马太效应显著，关注广电

计量（资本开支持续高位、食品、环保检测业务迎来盈利拐点）、华测检测、谱尼测试、

开普检测等。 

 

本周重点推荐： 

 

广电计量：计量龙头向综合性检测等领域持续布局，公司国企背景以及核心高管持股一

方面保证公司整体经营动力向上，另外特殊行业、政府等领域检测项目竞争具备明显优

势。食品、环保检测业务毛利率提升以及前期资本开支带来增长潜力持续释放，2021 年

PE50 倍。 

 

先导智能：锂电设备龙头，深度绑定宁德时代，近期宁德时代再次公布其未来扩产计划，

全球电动化趋势下行业有效产能仍面临较大缺口，头部企业维持甚至提高市占率目标下

扩产节奏有望持续超预期，2021 年 PE55 倍。 

 

捷昌驱动：线性驱动控制系统龙头，下游主要应用领先升降桌欧美市场高景气度；新产

品工业自动化（光伏跟踪支架）、医疗养老、家居家电相应产品放量在即，2021 年 PE40

倍。 

 

八方股份：全球电踏车电机龙头供应商，欧洲市场持续高景气度，北美以及国内市场需

求边际改善，核心产品中置电机市占率持续提升，利润率持续上行。2021 年 PE38 倍。 

 

三一重工：工程机械龙头，更新、环保、人工替代、出口等因素叠加下挖机 2020 年销售

仍有望维持在 10%以上增长，公司在持续研发、渠道投入下竞争优势大大领先国内企业，

挖机份额有望持续提升，预计 2021 年 PE17 倍。 

 
各细分板块数据库： 
a）工程机械： 

 

2020 年 12 月份，国内主要主机厂挖掘机销量 3.15 万台，同比增长 56.44%。 
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图表 1：主机厂挖机月度销量（万台）  图表 2：各主机厂商市场份额变化 

 

 

 

资料来源：CCMA，国盛证券研究所  资料来源：CCMA，国盛证券研究所 

b）自动化： 

2020 年 11 月份，国内工业机器人产量同比增长 31.70%。 

 

图表 3：国内工业机器人产量（万台）  图表 4：伯朗特注塑机用机械手销量 

 

 

 

资料来源：国家统计局，国盛证券研究所 
 

资料来源：公司公告，国盛证券研究所 

c）锂电： 

2020 年 11 月新能源汽车销量大幅增长，为 20 万辆，同比增长 104.9%，刷新了月度历

史记录。11 月国内锂电池装机量为 10.6GWh，同比增长 68.8%。 

 

图表 5：国内新能源车销量（万辆）  图表 6：国内锂电池装机量（MWh） 

 

 

 
资料来源：乘联会，国盛证券研究所 

 
资料来源：工信部，国盛证券研究所 

d）光伏： 

随着近期产业链价格逐步企稳，后续更多项目中标价格有望落地，四季度需求有望稳步
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推进，平价周期背景下，政策对于光伏行业需求的扰动在逐步弱化。 

图表 7：光伏组件出口量（MW）  图表 8：国内太阳能光伏装机容量（万千瓦） 

 

 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

三、行业重大事项 

工程机械：20210103 当周庞源租赁新单价格为 1251 
 
（1）20210103 当周庞源租赁新单价格为 1251（新闻来源：庞源租赁官网，20210108） 

20210103 当周，庞源租赁新单价格为 1251，环比提升 47 点。高于五周线（1202）、半

年线（1244），低于年线（1304）。当周公布新签单体量为 0.37 亿元。 

 

（2）2020 年 12 月，挖掘机械销量 31530 台，同增 56.4%（新闻来源:CCMA，

20210108） 

 

根据中国工程机械工业协会行业统计数据，2020 年 1—12 月纳入统计的 25 家主机制造

企业，共计销售各类挖掘机械产品 327605 台，同比涨幅 39.0%。国内市场销量 292864

台，同比涨幅 40.1%。出口销量 34741 台，同比涨幅 30.5%。 

 

2020 年 12 月，共计销售各类挖掘机械产品 31530 台，同比涨幅 56.4%。国内市场销量

27319 台，同比涨幅 58.5%。出口销量 4211 台，同比涨幅 44.4%。 

 

锂电设备：20 亿元！长盈精密再度联手宁德时代布局动力电池结构件 
 

（1）时代广汽动力电池项目封顶，规划产能由 12GWh 提升至 15GWh！（新闻来源：

OFweek 锂电，20210104） 

高工产研锂电研究所（GGII）初步调研数据显示，2020 年中国正极材料出货量 51 万吨，

同比增长 27%。在经历了上半年的市场低迷，出货量仍能达到 20%以上的增长，与下半

年新能源汽车市场快速回暖分不开。 

 

（2）小鹏汽车 2020 年累计交付 27,041 辆，同比增长 112%（新闻来源：盖世汽车

新能源，20210104） 

1 月 4 日，小鹏汽车公布了其 2020 年 12 月及全年交付成绩，多项数据刷新其年度及历

史交付量纪录。具体来看，小鹏汽车 12 月共计交付新车 5,700 辆，同比增长 326%，环

比增长 35%，创历史新高。其中小鹏 P7 单月交付 3,691 辆，小鹏 G3 单月交付 2,009

辆，二者均创下 2020 年交付量新高。2020 年全年，小鹏汽车累计交付 27,041 辆，同比

增长 112%。 
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（3）20 亿元！长盈精密再度联手宁德时代布局动力电池结构件（新闻来源：旺财锂电，

20210105） 

1 月 4 日晚间，长盈精密（300115）公告，公司全资子公司上海临港长盈新能源科技有

限公司拟在四川省宜宾市临港经济技术开发区投资建设宜宾长盈新能源汽车动力电池结

构件自动化产线项目，项目首期投资金额为 12 亿元。同时，长盈精密拟在江苏省常州市

溧阳经济技术开发区投资建设常州长盈新能源汽车动力电池结构件自动化产线项目，投

资额不超过 5 亿元；拟投资建设宁德长盈新能源汽车动力电池结构件自动化产线项目，

投资额不超过 3 亿元。 

 

（4）海外首个！现代汽车将在华建设氢燃料电池工厂（新闻来源：盖世汽车新能源，

20210106） 

据外媒报道，1 月 5 日，现代汽车将在中国建设首个海外氢燃料电池工厂，旨在进军中

国氢能源市场。 

 

（5）GGII：2020 年中国正极材料出货 51 万吨 同比增长 27%（新闻来源：高工锂

电，20210107） 

高工产研锂电研究所（GGII）初步调研数据显示，2020 年中国正极材料出货量 51 万吨，

同比增长 27%。在经历了上半年的市场低迷，出货量仍能达到 20%以上的增长，与下半

年新能源汽车市场快速回暖分不开。 

 

（6）恩捷股份子公司拟 58 亿元投建锂电池隔膜生产线及涂布线项目（新闻来源：旺财

锂电，20210108） 

恩捷股份 8 日午间发布公告，公司拟由控股子公司上海恩捷新材料科技有限公司与长寿

经济技术开发区管理委员会在重庆市签订《长寿经济技术开发区项目投资协议书》，上

海恩捷拟在重庆市长寿经济技术开发区投资建设 16 条高性能锂离子电池微孔隔膜生产

线及 39 条涂布线项目，项目投资总额为 58 亿元。 

 

（7）售 19.4 万辆 2020 年德国纯电动车销量飙升两倍（新闻来源：盖世汽车新能源，

20210109） 

据外媒报道，德国交通部（KBA）表示，得益于更丰富的新车产品和更值得信赖的技术，

德国 2020 年纯电动车销量较 2019 年的 63,281 辆上涨约 2 倍，至 194,163 辆。 

 

激光器：通快与康辉医疗签署战略合作协议 将打造医疗器械智能工厂 
 
（1）通快与康辉医疗签署战略合作协议 将打造医疗器械智能工厂（新闻来源：OFweek

激光，20210109） 

1 月 6 日,康辉医疗科技正式与德国通快签署战略合作协议, 双方结成深度战略合作伙伴

关系。在第一阶段，双方将围绕管材及平面板材加工展开深入合作。 

 

轨交装备：108 项重大轨道交通项目中标！中国中铁大爆发 
 
（1）108 项重大轨道交通项目中标！中国中铁大爆发（新闻来源：RT 轨道交通，

20210106） 

2020 年，中国中铁股份有限公司发布 14 次重大工程中标公告，轨道交通建设类中标项

目共计 108 个项目，总投资超 2289.8863 亿元。其中城市轨道交通建设项目 48 个，总

投资共计 1013.8489 亿元；铁路建设项目 60 个，总投资共计 1276.0374 亿元。 

 

（2）中塞签署《轨道车辆合作谅解备忘录》 将采购时速 200 公里级高速列车（新闻来

源：轨道世界，20210108） 

塞尔维亚政府官网消息：当地时间 1 月 6 日，中国铁路国际有限公司、中国中车股份有

限公司同塞尔维亚建设、交通和基础设施部、塞尔维亚铁路车辆股份公司近日举行签约

仪式，共同签署《轨道车辆合作谅解备忘录》。塞建设、交通和基础设施部部长莫米洛
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维奇、陈波大使出席仪式。该备忘录将为塞购买时速 200 公里高速列车奠定基础，以满

足未来匈塞铁路贝尔格莱德-诺维萨德-苏博蒂察段客运需求。 

 

油服：中石化重点预探井泰页 1 井试获高产页岩油气！ 
 
（1）中石化重点预探井泰页 1 井试获高产页岩油气！ （新闻来源：ECF，20210105） 

1 月 4 日，中石化勘探分公司部署在重庆市丰都县仁沙镇的重点预探井泰页 1 井，在中

浅层侏罗系湖相页岩层喜获日产页岩气 7.5 万立方米、页岩油 9.8 立方米，实现湖相页

岩油气新层系勘探重大突破。 

 

（2）国内首个页岩气三层立体开发获突破（新闻来源：ECF，20210106） 

岁末年初，国内首个页岩气三层立体开发评价井组——涪陵页岩气田焦页 66 号扩井组

的 4 口气井连续试气获得 67 万立方米/天以上高产，实现了气田“十四五”良好开局，

为 2021 年页岩气 70 亿方上产增效领先工程、保障国家能源安全提供了强有力的支撑。 

 

（3）我国首个深层页岩气田一期产能全面建成 （新闻来源：ECF，20210106） 

1 月 5 日从中国石化新闻办获悉，我国首个探明储量超千亿方的深层页岩气田——西南

石油局威荣页岩气田一期 10 亿立方米年产能建设项目全面建成。目前，日产气 350 万

立方米，可满足约 700 万个家庭的日用气，为冬季天然气保供贡献重要力量。  

 

四、一周市场回顾及核心公司估值表 

1 月 4 日~1 月 8 日，SW 机械板块上升 2.97%，沪深 300 上升 5.45%。年初以来，

SW 机械板块上升 2.97%。 

 

1 月 8 日收盘，机械行业整体 PE（TTM）为 49.02 倍、PB（MRQ）3.03 倍，相对沪

深 300 溢价率分别为 190.65%、78.15%，相对创业板溢价率分别为-54.04%、-

49.02%。 

 

图表 9：截至 2021/01/8 市场与机械板块估值变化：PE 

 
资料来源：wind，国盛证券研究所 
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图表 10：截至 2021/01/8 市场与机械板块估值变化：PB 

 
资料来源：wind，国盛证券研究所 
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图表 11：核心公司本周涨跌幅及最新估值 

 
资料来源：wind，国盛证券研究所（注：未覆盖个股拓斯达、克来机电、豪迈科技、美亚光电、杭可科技、安徽合力、谱尼测试等估值参考 wind 一
致预期） 

  

五、风险提示 

风险提示：疫情持续扩散，基建投资不达预期，制造业周期性下滑风险。 
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