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通用机械行业 
 

自动化、智能化浪潮下，机器视觉加速渗透 

——先进制造 投资周报 

     
 投资组合 

埃斯顿、昊志机电 

 重点公司 

埃斯顿、创世纪、昊志机电、伊之密、汇川技术、中控技术、雷赛智能、奥

普特、绿的谐波、拓斯达、石头科技、科沃斯、海目星、克来机电、亿嘉和 

 核心观点 

中国机器视觉展召开，机器视觉工业渗透率加速提升。3月 17日-19日，中

国机器视觉展在上海召开。机器视觉在工业中具有图像识别、质量/缺陷检

测、尺寸/容量测量等功能，适用于电子、物流、制药、食饮等多行业领域。

2019 年中国机器视觉市场 103 亿元，2013-2019 年复合增速 32%，仍处在发

展初期。随着制造业自动化、智能化的升级浪潮，机器视觉的工业渗透率将

加速提升。基于中国庞大的制造业规模，机器视觉市场潜力巨大。受益标的：

奥普特（机器视觉核心部件国产领导者）、矩子科技、天准科技等。 

自动化：关注一季报顺周期、高增长标的。3-4年产品更新驱动设备小更新

周期+10 年设备大更新朱格拉周期+智能化自动化产业升级大趋势三重共振，

通用自动化持续景气，看好各细分龙头公司一季报业绩高增行情。受益公司

如下，上游核心部件：工控（汇川/中控），减速器（绿的谐波），机器视觉

（奥普特/矩子科技/天准科技）；中游四大设备：机器人（埃斯顿），机床（创

世纪/昊志机电），注塑机（伊之密），激光（锐科激光/海目星）等。 

锂电设备：2 月新能源车产销延续高增(销量增长 5.8 倍)，全球电动化趋势

持续，宁德时代等头部企业扩产需求旺盛。受益公司：先导智能（锂电设备

龙头）、克来机电、海目星等。 

光伏设备：“十四五”期间，CPIA 预计中国年均新增光伏装机达 70-90GW，

全球达 222-287GW。光伏产销两旺，全产业链实现国产替代，设备技术快速

迭代。受益公司：上机数控、迈为股份、捷佳伟创、晶盛机电等。 

检验检测：行业三层次成长逻辑：下游行业产值增加、检测整体占比提高、

公司市占率提高，持续超 10%增长的中长期优质赛道。受益公司：华测检测、

广电计量等。 

 行业及公司动态 

自动化：中国机器视觉展发布《2020 中国机器视觉发展白皮书》 

锂电设备：松下出售两座消费电池工厂加码动力电池 

光伏设备：工信部等六部门组织开展第二批智能光伏试点示范工作 

【奥特维】2020年报收入增长 51.67%，归母净利增长 111.57% 

风险提示：下游需求复苏持续性，行业竞争加剧、新冠疫情扩散超预期 
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先进制造重点公司盈利预测及估值 

表1： 新时代先进制造核心公司盈利预测及估值 

子行业 代码 公司 
市值 

（亿元） 
股价 19EPS 20EPS（E） 21EPS（E） 19PE 20PE 21PE PB ROE（2019） 

工控 

自动化 

002747.SZ *埃斯顿 226 26.88 0.08 0.18 0.20 336.0 149.3 134.4 13.59 4.1% 

300124.SZ 汇川技术 1449 84.27 0.58 1.19 1.58 145.3 70.8 53.3 13.65 12.8% 

688777.SH 中控技术 361 73.13 0.90 0.94 1.10 81.3 77.8 66.5 9.54 24.5% 

688686.SH 奥普特 212 256.5 3.44 3.99 4.26 74.5 64.3 60.3 9.48 44.8% 

688003.SH 天准科技 60 30.79 0.50 0.56 0.91 61.2 55.3 33.7 3.85 8.1% 

688017.SH 绿地谐波 126 104.72 0.65 0.81 1.08 161.7 129.3 97.2 7.53 9.7% 

002979.SZ 雷赛智能 87 42.02 0.69 0.96 1.29 60.9 43.9 32.6 8.29 20.1% 

300024.SZ 机器人 180 11.51 0.19 0.19 0.25 61.3 61.1 46.6 2.72 4.6% 

300607.SZ *拓斯达 95 35.61 1.41 3.41 3.43 25.3 10.4 10.4 4.39 14.4% 

002957.SZ *科瑞技术 79 19.2 0.68 0.68 0.93 28.2 28.2 20.6 3.15 13.3% 

002698.SZ *博实股份 146 14.25 0.30 0.43 0.58 47.5 33.1 24.6 5.67 14.1% 

300415.SZ 伊之密 78 17.85 0.45 0.72 0.90 39.7 24.8 19.8 5.00 16.0% 

300083.SZ 创世纪 189 12.35 0.01 -0.40 0.46 1235.0 -31.2 26.9 5.69 0.5% 

603666.SH 亿嘉和 124 89.13 2.61 2.72 3.68 34.2 32.7 24.2 9.15 23.4% 

603486.SH 科沃斯 603 106.87 0.22 0.96 1.68 485.8 111.3 63.7 22.05 4.9% 

688169.SH 石头科技 662 993.37 15.66 21.47 25.83 63.4 46.3 38.5 9.30 71.7% 

锂电设备 

300450.SZ 先导智能 676 74.5 0.87 0.99 1.52 85.8 75.5 49.0 9.18 19.8% 

688006.SH 杭可科技 244 60.89 0.77 0.95 1.52 79.1 64.1 40.1 12.96 18.6% 

300457.SZ 赢合科技 113 17.47 0.44 0.57 0.75 39.7 30.6 23.2 3.02 5.4% 

688559.SH 海目星 43 21.42 0.97 0.63 1.04 22.1 34.0 20.5 4.02 25.1% 

688516.SH 奥特维 68 68.67 0.99 1.76 2.39 69.4 39.0 28.7 5.02 17.8% 

603960.SH 克来机电 75 28.9 0.57 0.57 0.82 50.7 50.8 35.4 6.02 18.3% 

光伏设备 

300316.SZ 晶盛机电 414 32.23 0.50 0.66 0.94 64.5 49.1 34.3 7.02 14.8% 

300724.SZ 捷佳伟创 337 104.84 1.19 1.85 2.73 88.1 56.6 38.4 8.02 16.0% 

300751.SZ 迈为股份 258 450 4.76 6.50 9.24 94.5 69.2 48.7 9.02 19.8% 

603185.SH 上机数控 369 134 1.05 2.03 6.62 127.5 65.9 20.2 10.02 11.4% 

检测 
002967.SZ 广电计量 168 31.81 0.66 0.42 0.60 48.2 75.9 53.0 11.02 14.6% 

300012.SZ 华测检测 436 26.2 0.29 0.35 0.44 91.2 75.5 59.3 12.02 16.2% 

资料来源：wind，新时代证券研究所  注：股价为 2021 年 3 月 19 日收盘价，*号为新时代证券覆盖公司，盈利预测为自主预测，其

他公司盈利预测采用 wind 一致预期  
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1、 板块估值对比 

整体来看，2019-2021 年 A 股各版块市盈率主要落在 20-60 倍区间，机械板块

平均估值 30 倍处于中下分位。 

时间来看，机械 2018-2022E 市盈率分别为 43.05、36.53、24.95、20.84、17.41； 

结构来看，子版块通用机械、专用设备、仪器仪表、金属制品、运输设备的

2020E/2021E 的预测市盈率分别为 41/30，24/20，22/22，24/17，16/14。通用机械

和专用设备从 19 年到 21 年估值下降较大，反应两个板块的高景气和高增速。 

图1： 目前机械板块估值处于 A 股各版块中下分位 

 

资料来源：wind，新时代证券研究所 

图2： 专用设备和运输设备估值偏低 

 

资料来源：wind，新时代证券研究所 
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2、 投资组合逻辑 

【埃斯顿】最像发那科国产机器人龙头，看好集中度提升、并购整合 

公司自研+并购机器人核心运控、伺服、机器视觉技术，向下拓展本体和集成，

打造全产业链技术服务优势，是国内机器人龙头，模式极具稀缺性，最像全球机器

人龙头发那科。当前中国机器人产业进入稳定增长阶段，公司有望复制发那科当年

市占率提升之路，同时抢占国内+外资份额。未来运控解决方案+机器人+CLOOS

三大强劲增长点，支撑公司业绩持续增长。 

【昊志机电】平台型智能制造服务商，注塑机、CNC接力成长  

基于“3-4 年产品更新驱动设备更新小周期”、“10 年设备投资朱格拉中周期”、

“制造业智能化、自动化升级大趋势”三层逻辑，通用自动化持续景气。公司主轴

继续高增长，直线电机/转台销售放量+机器人核心部件减速器取得突破+并购瑞士

Infranor 拓展伺服和控制系统，转型为精密制造平台，将持续受益自动化景气，打

开更大成长空间。 

预计公司 2020-2022 年营收分别为 8.75/11.4/15.2 亿元，增速分别为

149.0%/30.3%/33.2%；归母净利润分别为 0.83/1.42/2.03 亿元，增速分别为

-/71.2%/43.7%；EPS 分别为 0.29/0.50/0.72 元，对应市盈率分别为 49.4/28.9/20.1 倍。

基于公司资产稀缺、困境反转、周期拐点、平台转型的核心逻辑，参考同属工业自

动化“核心资产”可比公司 2021 年平均 50 倍的 PE，以及公司历史平均 74 倍的

PE，维持“强烈推荐”评级。 

3、 行业信息 

工控自动化：中国机器视觉展发布《2020 中国机器视觉发展白皮书》 

2021 年 3 月 17-19 日，中国（上海）机器视觉展 VisionChina2021 在上海新国

际博览中心隆重召开。展会以“创新发布、国际交流、品牌推广”为主题，迎来了

14 个国家和地区 215 个机器视觉品牌参展，全面展现机器视觉行业创新技术、产

品体验和应用实例。 

机器视觉是一项综合技术，包括图像处理、控制、模拟与数字视频技术、场景

化强，适用于电子制造业、物流、制药等多行业领域。VisionChina 展会的展示内

容也相对应的涵盖了光源、镜头、工业相机、智能相机、传感器、3D 视觉技术、

图像采集卡、图像处理软件等全面的机器视觉的核心部件及辅件产品。 

展会聚集了基恩士、康耐视、海克斯康、蔡司等国际巨头，凌云光、大恒、海

康机器人、百度智能云、奥普特、大族视觉、视觉纵横、乐视、三瑞自动化、堡盟

Baumer 等国内大牌。期间设置主题论坛，以“赋能 AI+VISION+5G+工业互联”为

题，围绕人工智能、5G、深度学习、边缘算法、嵌入式视觉等关键词，深入探讨

机器视觉最新应用及发展趋势，并录入发布《2020 中国机器视觉发展白皮书》。（来

源：触想智能） 

锂电设备：松下出售两座消费电池工厂加码动力电池 

日经新闻报道称，松下 3 月 17 日宣布将其位于波兰和比利时的消费电池生产

厂和一个销售部门，出售给德国资产管理机构 Aurelius 集团，转向更具发展前景的

动力电池领域。松下计划与挪威国有控股的油气企业 Equinor 以及铝业公司 Norsk 

Hydro 达成合作，探讨在挪威建设动力电池工厂的机会。业内猜测松下此举主要目
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的是向特斯拉在德国建设的动力电池超级工厂供应电池。 

当前，松下正在其日本大阪 Suminoe 工厂为特斯拉建设一条 4680 电池试点生

产线，计划 2022 年建成投产。同时，松下宣布将于下半年在美国超级电池工厂为

特斯拉量产 4680 电池。（来源：高工锂电） 

光伏设备：工信部等六部门组织开展第二批智能光伏试点示范工作 

据工信部 18 日消息，为推动光伏产业高质量发展，鼓励智能光伏产业技术进

步和扩大应用，加快构建清洁低碳、安全高效能源体系，按照《智能光伏产业发展

行动计划(2018-2020 年)》工作部署，工信部、住建部、交通运输部、农业农村部、

国家能源局、国家乡村振兴局决定组织开展第二批智能光伏试点示范工作。 

试点内容：（一）支持培育一批智能光伏示范企业，包括能够提供先进、成熟

的智能光伏产品、服务、系统平台或整体解决方案的企业。（二）支持建设一批智

能光伏示范项目，包括应用智能光伏产品，融合大数据、互联网和人工智能，为用

户提供智能光伏服务的项目。（来源：北极星太阳能光伏网） 

4、 公司公告  

【奥特维】2020 年报收入增长 51.67%，归母净利增长 111.57%。2020 年公司

营收 114,387.31 万元，比去年同期上升 51.67%；归属于母公司所有者的净利润 

15,535.75万元，比去年同期上升 111.57%；每股收益 1.76元，比去年同期上升 77.78%； 

5、 产业数据：通用自动化产业持续景气 

图3： 通用自动化产业数据跟踪 2021.03.20 

 

资料来源：wind，新时代证券研究所 

5.1、 上游：2020 下半年以来交流电机、减速机、数控产量持续高增 

2020 年 12 月，我国交流电机产量增速 20.4%，减速机产量增速 19.45%，机

床数控装置产量增速 62.48%，从 2020 年下半年以来均持续高增长。 
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图4： 2020H2 交流电机和减速机产量持续高增  图5： 2020/08 以来数控装置产量持续高增  

 

 

 

资料来源：国家统计局，新时代证券研究所   资料来源：国家统计局，新时代证券研究所 

5.2、 中游：2021 年 1-2 月工业机器人产量累计同比 117.6% 

2020 年 12 月，中国工业机器人产量 29706 台，同比增长 32.4%，连续 15 个月

增速为正且维持高增速水平；2020 年中国工业机器人全年产量 237068 台，同比增

长 19.1%。2021 年 1-2 月工业机器人产量 45433 台，同比暴增 117.6%，主要原因

是 2020 年初疫情影响基数较低。 

图6： 2020/12 中国工业机器人产量同比 32.4%  图7： 2021 年 1-2 月中国工业机器人产量同比 117.6% 

 

 

 

资料来源：国家统计局，新时代证券研究所  资料来源：国家统计局，新时代证券研究所 

2020Q4 日本对中国工业机器人出口额增速 39.47%。日本工业机器人销量占比

全球 50%，中国是其最大市场。日本工业机器人产业数据是中国机器人市场 1-2 季

度领先指标。2020Q4 日本对亚洲（含中国）、中国、北美、欧洲工业机器人出口额

增速分别为 18.32%、39.47%、10.16%、-4.59%。 
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图8： 2020Q4 日本对中出口机器人增速 39.47%  图9： 日本订单 VS 中国销量，2014 年后趋势一致 

 

 

 

资料来源：日本工业机器人协会，新时代证券研究所  资料来源：日本工业机器人协会，新时代证券研究所 

2020 年 4 月以来，我国金属切削机床产量增速持续增长，12 月产量增速提高

到 32.4%；2020 年 12 月我国金属成形机床产量增速 4.5%，维持震荡态势。 

图10： 2020 年 12 月金属切削机床产量增速 32.4%  图11： 2020 年 12 月金属成形机床产量增速 4.5% 

 

 

 

资料来源：国家统计局，新时代证券研究所  资料来源：国家统计局，新时代证券研究所 

5.3、 下游：2021 年 2 月新能源车产销延续高增 

2021 年 2 月 PMI、PMI 生产、PMI 新订单、PMI 在手订单、PMI 产成品库存

指数分别为 50.6、51.9、51.5、46.1、48.0，环比略有下降。 
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图12： 2021 年 2 月制造业 PMI 指数 50.6 

 

资料来源：国家统计局，新时代证券研究所 

制造业产能利用率连续 4 个季度提高。2020Q4 制造业、汽车制造业、3C 电子

制造业、电气机械制造业产能利用率分别为 78.4%、80.5%、80.8%、82%。 

2021 年 1-2 月制造业固定资产投资额累计同比暴增。2020 年初受疫情冲击制

造业投资基数较低，2021 年 1-2 月制造业固定资产投资额累计同比增长 37.3%。其

中汽车制造业固定资产投资额 1-2 月累计同比增长 16.1%；电子制造业固定资产投

资额 1-2 月累计同比增长 41.6%；电气机械制造业固定资产投资额 1-2 月累计同比

增长 39.5%。 

图13： 2020Q1-Q4 制造业产能利用率持续提高   图14： 2021 年 1-2 月制造业固定投资额累计同比暴增 

 

 

 

资料来源：国家统计局，新时代证券研究所  资料来源：国家统计局，新时代证券研究所 

汽车：2021 年 2 月销量增速 364.8%，产量增速 418.9%；新能源车：2021 年 2

月销量增速 752.2%，产量增速 1146.1%；手机：2021 年 2 月销量增速 236.6%，2020

年 12 月产量增速 6.2%。 
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图15： 2021 年 2 月中国汽车产销同比暴增  图16： 2021 年 2 月中国新能源车产销同比暴增 

 

 

 

资料来源：中汽协，新时代证券研究所  资料来源：中汽协，新时代证券研究 

图17： 2021 年 2 月中国手机销量增速 236.6%  图18： 2020 年 12 月中国手机产量增速 6.2% 

 

 

 

资料来源：工信部，新时代证券研究所  资料来源：国家统计局，新时代证券研究所 

6、 风险提示 

下游需求复苏持续性：通用自动化复苏已超 3 个季度，有持续性风险 

行业竞争加剧，进口替代不及预期：外资巨头可能采取价格战加剧竞争 

新冠疫情扩散超预期：新冠疫情反复，有扩散超预期风险 
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特别声明 

《证券期货投资者适当性管理办法》、《证券经营机构投资者适当性管理实施指引（试行）》已于2017年7月1日

起正式实施。根据上述规定，新时代证券评定此研报的风险等级为R3（中风险），因此通过公共平台推送的研报其

适用的投资者类别仅限定为专业投资者及风险承受能力为C3、C4、C5的普通投资者。若您并非专业投资者及风险

承受能力为C3、C4、C5的普通投资者，请取消阅读，请勿收藏、接收或使用本研报中的任何信息。 

因此受限于访问权限的设置，若给您造成不便，烦请见谅！感谢您给予的理解与配合。 

分析师声明 

负责准备本报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证券

所发表的观点均如实反映分析人员的个人观点。负责准备本报告的分析师获取报酬的评判因素包括研究的质量和准

确性、客户的反馈、竞争性因素以及新时代证券股份有限公司的整体收益。所有研究分析师或工作人员保证他们报
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模型均有其局限性，估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。 
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