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行业研究|工业|资本货物 证券研究报告 

资本货物行业点评报告 2021 年 06 月 17 日 

[Table_Title] 行业景气度延续，进口替代不断加速 

——5 月工业机器人产量数据点评  
[Table_Summary] 事件： 

根据国家统计局，5 月工业机器人当月产量为 29743 套，同比

+50.1%；1-5 月工业机器人累计产量为 136405 套，同比+73.2%。 

报告要点： 

 5 月工业机器人当月产量同比增长 50.1%,下游需求仍强韧 

5 月增速相较 3,4 月份有小幅下降趋势，但仍保持较高增速。同

步观测指标表现依旧亮眼,1-4 月我国金属成形机床产量同比

+26.9%，1-5 月金属切削机床产量同比+48.8%。从下游需求看，

3C 制造、金属加工、光伏、家电、汽车等行业需求依然强劲，1-

5 月通用设备制造、汽车制造、金属制品的工业制造分别累计同

比增长 27.2%、29.3%、30.5%。宏观上看，5 月 PMI 为 51 %，

稳定维持在 50%以上，已经连续 15 个月处于荣枯线以上，表明

制造业仍旧保持高景气度。 

 短期看，国内需求领先指标—4 月日本工业机器人订单同比

+37.9%，仍处于较高水平 

日本工业机器人订单一般领先我国工业机器人产量 2 个季度左右，

日本订单量从 2019Q2 起降幅缩窄、2019Q4 增速转正，2020Q2

受疫情影响同比下降 3.4%，2020Q3 降幅有所收窄（-1.5%），

2020Q4 实现同比增长 24%，呈上行增长态势。2021Q1 日本机器

人出口销售额同比增长 37.7%，增长迅速。月度看，4 月，日本工

业机器人订单同比+37.9%。无论从日本月度还是季度数据看，都

可以表明我国工业机器人的需求正处旺盛期，并且该数据具备领先

半年的指导意义。 

 长期看，国内工业机器人行业发展空间大，进口替代水到渠成 

长期看，工业机器人行业仍然具有较大的发展潜力，主要原因有：

（1）我国工业机器人密度远落后于发达国家水平，长期发展有较

大空间。（2）疫情催化劳动密集型产业必然向自动化升级转型，以

工业机器人为代表的自动化领域必将深度受益。（3）进口替代成为

大势所趋。行业持续向好发展加快产业链国产化进程，国内上游工

控及机器人本体厂商市场份额纷纷提升，进口替代进程不断加速。

2021Q1 我国工业机器人内资市场同比增速（98%）超越了外资

（91%），在大 6 轴，Delta 和协作机器人领域表现出色，国产替代

势头强劲。我们认为，国产机器人具有价格优势，在目前普遍追求

降本的市场中接受度不断提高。另外下游应用行业丰富，细分领域

众多；国产机器人厂商在一些细分领域深耕多年，相较外资更具优

势，能提供更具个性化的服务。 

 投资建议与盈利预测 

我们看好机器人本体龙头埃斯顿、埃夫特和工业自动化龙头拓斯

达。 

 风险提示 

下游行业固定资产投资不及预期；行业竞争加剧；进口替代不及预

期。 
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[Table_PicQuote] 过去一年市场行情 
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附表：重点公司盈利预测 

[Table_Forecast]       
公司代码 公司名称 投资评级 

收盘价 

（元） 

总市值 

（百万元） 

EPS PE 

2020A 2021E 2022E 2020A 2021E 2022E 

002747 埃斯顿 买入 34.25 28790.87 0.15 0.33 0.44 228.33 103.79 77.84 

300607 拓斯达 买入 31.65 8424.23 1.95 1.61 2.52 16.21 19.70 12.56 

688165 埃夫特-U 买入 11.29 5890.9 -0.38 0.001 0.05 -29.71 11290.00 225.80 

资料来源：Wind，国元证券研究所 
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图 1：2021 年 5 月工业机器人产量同比+50.1%  图 2：2021 年 1-5 月工业机器人产量累计同比+73.2% 

 

 

 
资料来源：Wind, 国元证券研究所  资料来源：Wind, 国元证券研究所 

 

图 3：1-5 月汽车/3C 行业 FAI 累计同比+27.6%/-3.7%  图 4：1-5 月金属切削机床产量累计同比+48.8% 

 

 

 
资料来源：Wind, 国元证券研究所  资料来源：Wind, 国元证券研究所 

 

图 5：2021 年 4 月日本机器人订单同比增长+37.9%  图 6：2021 年 5 月 PMI 为 51% 

 

 

 
资料来源：Wind, 国元证券研究所  资料来源：Wind, 国元证券研究所 
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图 7：2021 年 Q1 我国工业机器人下游分布  图 8：2021 年 Q1 我国工业机器人市场份额分布 

 

 

 

资料来源：MIR DATA BANK, 国元证券研究所  资料来源：MIR DATA BANK, 国元证券研究所 

 

图 9：2021Q1 国内 6 轴（≤20kg）机器人销量占比 36.7%  图 10：2021Q1 SCARA 机器人同比增长 94.7%  

 

 

 

资料来源：MIR DATA BANK, 国元证券研究所  资料来源：MIR DATA BANK, 国元证券研究所 

 

图 11：2019 年我国工业机器人密度仍低于全球平均水平  图 12：2021 年 Q1 我国工业机器人国产化率约 30.6% 

 

 

 

资料来源：IFR，Wind，国元证券研究所  资料来源：MIR DATA BANK，国元证券研究所 
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