
申
港
证
券
股
份
有
限
公
司
证
券
研
究
报
告 

  

敬请参阅最后一页免责声明 证券研究报告 

行
业
研
究 

行
业
研
究
周
报 

 

老龄化时代 机器人红利释放 
——机械设备 

 

投资摘要： 

行情回顾：申万机械本周下跌 0.03%，位列 28 个一级子行业第 20 位；PE

（TTM）23.81 倍；PB（LF）2.62 倍。 

 

每周一谈：老龄化时代 机器人红利释放 

人口老龄化及用工成本上涨成为机器人产业加速发展的催化剂 

老龄化不断加重：我国从 2000 年开始就已进入老龄化社会，并且老龄化

程度不断加重。根据国家最新的人口普查结果，2020 年我国 65 岁及以上

人口已经达到 19064 万人，占 13.50%。未来一段时期将持续面临人口长

期均衡发展的压力。 

平均用工成本越来越高：根据国家统计局的数据，2019 年制造业平均工资

为 7.8 万元，相比于 2010 年已经上涨了 152%，平均年复合增长 10.9%。 

自动化需求强烈：随着技术的进步，自动化装备的成本越来越低，稳定性

也比人工更高。故企业为了降低成本、提升质量，会进一步提高自动化

率，应用越来越多的工业机器人及自动化生产设备。 

全球机器人市场看中国 

我国的工业机器人应用还处于较低水平。近 10 年，我国的自动化技术应

用高速发展，但与日、德、美等工业发达国家相比仍有不小差距。以工业

机器人的应用密度来说，我国的工业机器人密度水平只有日、德、美的一

半左右。 

我国是目前全球工业机器人增长最快的市场。由国际机器人联合会

（IFR）发布的《2020 新世界机器人工业机器人报告》显示，目前中国工

厂有 78.3 万台工业机器人在运行。2019 年，我国新机器人的销量仍处于

高位，出货量约为 14.05 万台，虽与 2018 年相比减少了 9%，但仍是出

货量最大的市场。 

机器人行业为高速发展赛道。根据国家统计局数据，2020 年机器人与智能

制造行业市场规模为 5583 亿元，近三年平均年复合增长率为 39.6%。 

机器人行业国产化替代正当时 

在中国，71%的新型机器人是从国外供应商处进口的，国外供应商供货中

约 29%的产品销往汽车行业。国内制造商主要面向国内市场，并在国内获

得了越来越大的市场份额，技术方面也越来越接近国际一流水平，未来进

口替代市场潜力巨大。 

 

建议关注国内技术领先的机器人及零部件优质公司。 

 

投资策略：通用设备、能源设备、工程机械等行业位于近年景气高位，相关领

域设备采购理论需求空间较大。 

重点标的：三一重工、恒立液压、先导智能、亚威股份、中密控股、纽威股份、

晶盛机电、捷佳伟创、中联重科等。 

风险提示：制造业景气度下滑；原材料价格大幅上涨；汇率波动风险。 
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1. 每周一谈： 老龄化时代 机器人红利释放 

1.1 人口老龄化及用工成本上涨成为机器人产业加速发展的催化剂 

老龄化不断加重：联合国的传统标准是一个地区 60 岁以上老人达到总人口的 10%，

新标准是 65 岁以上老人占总人口的 7%，即该地区视为进入老龄化社会。按照该标

准我国从 2000 年开始就已进入老龄化社会，并且老龄化程度不断加重。根据国家

最新的人口普查结果，2020 年我国 65 岁及以上人口已经达到 19064 万人，占

13.50%，人口老龄化程度进一步加深，未来一段时期将持续面临人口长期均衡发展

的压力。 

图1：我国 65 岁以上人口数量（左轴）及占比（右轴） 

 

资料来源：国家统计局、申港证券研究所 

平均用工成本越来越高：根据国家统计局的数据，2019 年制造业平均工资为 7.8 万

元，相比于 2010 年已经上涨了 152%，平均年复合增长率 10.9%。 

相比之下，随着技术的进步，自动化装备的成本越来越低，稳定性也比人工更高。

故企业为了降低成本、提升质量，会进一步提高自动化率，应用越来越多的工业机

器人及自动化生产设备。 

图2：制造业年平均工资（左轴）及增长率（右轴） 

 
资料来源：国家统计局、申港证券研究所 
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1.2 全球机器人市场看中国 

我国的工业机器人应用还处于较低水平。近 10 年，我国的自动化技术应用高速发

展，但与日、德、美等工业发达国家相比仍有不小差距。以工业机器人的应用密度

来说，我国的工业机器人密度水平只有日、德、美的一半左右。 

图3：工业机器人密度（单位：台/万人）  图4：汽车行业工业机器人密度（单位：台/万人） 

 

 

 
资料来源：国际机器人联合会、申港证券研究所  资料来源：国际机器人联合会、申港证券研究所 

我国是目前全球工业机器人增长最快的市场。由国际机器人联合会（IFR）发布的

《2020 新世界机器人工业机器人报告》显示，目前中国工厂有 78.3 万台工业机器

人在运行。2019 年，我国新机器人的销量仍处于高位，出货量约为 14.05 万台，虽

与 2018 年相比减少了 9%，但仍是出货量最大的市场。国际机器人联合会主席

Milton Guerry 说：“中国是目前世界上最大，增长最快的机器人市场，这里每年安

装的机器人数量最多，且拥有最多的可操作机器人，这种快速发展在机器人史上是

独一无二的。” 

图5：2019 年工业机器人安装量（万台）-最大的前 15 个市场 

 

资料来源：国际机器人联合会、申港证券研究所 

根据国家统计局数据，2020 年机器人与智能制造行业市场规模为 5583 亿元，近三

年平均年复合增长率为 39.6%，为高速发展赛道。 
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并且，随着疫情后制造业的复苏，工业机器人产量也持续走高。 

图6：我国机器人与智能制造行业市场规模（左轴）及增长速度（右轴） 

 

资料来源：国家统计局、申港证券研究所 

 

图7：工业机器人产量单月同比增速（%） 

 

资料来源：国家统计局，申港证券研究所 

 

1.3 机器人行业国产化替代正当时 

从全球角度来看，日本、德国、美国、瑞典等发达国家的工业机器人研制与应用已

有五十余年历史，形成了庞大的产业规模。 

从竞争格局来看，品牌包括瑞典的 ABB，德国的 KUKA，日本的发那科、安川，美

国的 Adept Technology、American Robot、Emerson Industrial Automation、S-T 

Robotics 等。其中，库卡、ABB、安川和发那科是全球主要的工业机器人供应商领

头羊，位列行业第一梯队，俗称“四大家族”。 

在中国，71%的新型机器人是从国外供应商处进口的，国外供应商供货中约 29%的

产品销往汽车行业。国内制造商主要面向国内市场，并在国内获得了越来越大的市
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场份额，技术方面也越来越接近国际一流水平，未来进口替代市场潜力巨大。 

所以，在未来，随着社会人口结构老龄化的进一步加深及用工成本的增加，我国机

器人产业链发展的红利将逐步释放。技术领先的国内机器人产业链公司，将借助国

内市场的高速增长和国产化替代的机遇，从好赛道中获益。 

图8：机器人产业链 

 
资料来源：iFind、申港证券研究所 

 

图9：机器人产业链主要公司 

 

资料来源：Wind、申港证券研究所 
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2. 行情回顾 

2.1 本周观点 

 从资本性支出扩张角度来看，通用设备、能源设备、工程机械等行业位于近年景

气高位，相关领域设备采购理论需求空间较大。 

 

2.2 周涨跌幅 

申万一级子行业涨跌幅： 

 本周申万一级子行业上涨 19 个，下跌 9 个。其中，涨幅居前一级子行业为医药

生物，周涨幅为 7.58%；跌幅居前一级子行业为钢铁，周跌幅为 4.16%。机械设

备行业周涨跌幅为-0.03%，位列 28 个一级子行业第 20 位。 

 本年申万一级子行业上涨 13 个，下跌 15 个。其中，涨幅居前一级子行业为钢铁，

年涨幅分别为 30.02%；涨幅落后一级子行业为国防军工，年跌幅分别为 18.29%。

机械设备行业年涨跌幅为-2.28%，位列 28 个一级子行业第 18 位。 

 本周申万机械设备行业 PE（TTM）为 23.81 倍，近三年均值为 28.56 倍；PB

（LF）为 2.62 倍，近三年均值为 2.17 倍。 

 

图10：申万一级子行业周涨跌幅（%） 

 
资料来源：Wind、申港证券研究所 
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图11：申万一级子行业年涨跌幅（%） 

 
资料来源：Wind、申港证券研究所 

 

图12：申万机械设备近三年 PE（TTM） 

 

资料来源：Wind、申港证券研究所 

 

图13：申万机械设备近三年 PB（LF） 

 
资料来源：Wind、申港证券研究所 
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3. 数据跟踪 

3.1 大宗商品 

 

图14：PPI  图15：钢材（板材）价格指数 

 

 

 

资料来源：国家统计局、申港证券研究所  资料来源：中国钢铁工业协会、申港证券研究所 

 

图16：秦皇岛动力煤（Q5500）价格（元/吨）  图17：布伦特原油期货结算价格（美元/桶） 

 

 

 

资料来源：国家统计局、申港证券研究所  资料来源：IPE、申港证券研究所 

3.2 对外贸易 

 

图18：美元兑人民币中间价  图19：美元指数 

 

 

 
资料来源：中国人民银行、申港证券研究所  资料来源：Wind、申港证券研究所 
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3.3 制造业景气度 

 

图20：PMI 

 

资料来源：国家统计局、申港证券研究所 

 

图21：PMI：生产  图22：PMI：新订单 

 

 

 

资料来源：国家统计局、申港证券研究所  资料来源：国家统计局、申港证券研究所 

 

图23：PMI：原材料库存  图24：PMI：从业人员 

 

 

 

资料来源：国家统计局、申港证券研究所  资料来源：国家统计局、申港证券研究所 
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3.4 固定资产投资 

 

图25：基础设施建设投资累计同比增速（%）  图26：国家铁路固定资产投资完成额累计同比增速（%） 

 

 

 
资料来源：国家统计局、申港证券研究所  资料来源：中国铁路总公司、申港证券研究所 

 

3.5 房地产开发与销售 

图27：房地产开发投资完成额累计同比增速（%） 

 
资料来源：国家统计局、申港证券研究所 

 

图28：房屋新开工面积累计同比增速（%）  图29：房屋竣工面积累计同比增速（%） 

 

 

 

资料来源：国家统计局、申港证券研究所  资料来源：国家统计局、申港证券研究所 
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3.6 子行业跟踪 

 

图30：工业机器人产量累计同比增速（%）  图31：工业机器人产量单月同比增速（%） 

 

 

 

资料来源：国家统计局、申港证券研究所  资料来源：国家统计局、申港证券研究所 

 

图32：我国挖掘机当月销量（台）  图33：我国起重机当月销量同比增速（%） 

 

 

 

资料来源：中国工程机械工业协会、申港证券研究所  资料来源：中国工程机械工业协会、申港证券研究所 

 

图34：我国金属切削机床产量累计同比增速（%）  图35：我国新能源汽车销量当月值（辆） 

 

 

 

资料来源：国家统计局、申港证券研究所  资料来源：中国汽车工业协会、申港证券研究所 
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分析师简介 
 
夏纾雨，机械行业首席分析师，复旦大学世界经济硕士，4 年行业研究经验，曾就职于国联证券研究所。获第二届（2018 年度）

中国证券分析师“金翼奖”机械设备行业第四名；2018 年度东方财富中国最佳分析机械设备行业第一名；2020 年度东方财富机

械设备行业三甲分析师第二名。 

 

黄程保，机械行业研究员，清华大学机械专业学士、硕士，曾就职于一汽-大众汽车有限公司，负责产线建造及自动化率提升改造

项目，对智能制造有深入理解。2021 年加入申港证券，任机械行业研究员。  

分析师承诺 
 

负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告的观点、逻辑和论据均为分析师本人研究成果，引用的

相关信息和文字均已注明出处。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确地反映分析师本人的研究观点。本人薪酬的任何部

分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或观点直接或间接相关。 

 

风险提示 
 

本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究报告均不构成对任何机构

和个人的投资建议，市场有风险，投资者在决定投资前，务必要审慎。投资者应自主作出投资决策，自行承担投资风险。 
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免责声明 
 

本研究报告由申港证券股份有限公司研究所撰写，申港证券股份有限公司是具有合法证券投资咨询业务资格的机构。本研究报告

中所引用信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任

何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述证券的买

卖出价或征价，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。 

我公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资

银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、

复制和发布。如引用、刊发，需注明出处为申港证券研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

本研究报告仅供申港证券股份有限公司客户和经本公司授权刊载机构的客户使用，未经授权私自刊载研究报告的机构以及其阅读

和使用者应慎重使用报告、防止被误导，本公司不承担由于非授权机构私自刊发和非授权客户使用该报告所产生的相关风险和责

任。 
 

行业评级体系 

申港证券行业评级体系：增持、中性、减持 

增持 报告日后的 6 个月内，相对强于市场基准指数收益率 5％以上 

中性 报告日后的 6 个月内，相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间 

减持 报告日后的 6 个月内，相对弱于市场基准指数收益率 5％以上 

市场基准指数为沪深 300 指数 

申港证券公司评级体系：买入、增持、中性、减持 

买入 报告日后的 6 个月内，相对强于市场基准指数收益率 15％以上 

增持 报告日后的 6 个月内，相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间 

中性 报告日后的 6 个月内，相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间 

减持 报告日后的 6 个月内，相对弱于市场基准指数收益率 5％以上 

 


