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谐波减速器是一种利用柔性齿轮产生可控制的弹性变形波，引起刚轮与柔轮的齿间相对错齿来传递动力和运动的新型传动结构，具备体积小、

重量轻、传动能力强的优势，一般用于人形机器人的手臂、手腕等部位。

当前，谐波减速器市场格局以日系厂商为主导，哈默纳科占据80%以上的市场份额。日企哈默纳科的谐波减速器较国产优势主要体现在体积、

重量和寿命上。我们认为哈默纳科在谐波领域的领先优势主要体现在齿形设计、柔轮材料、工艺流程上：

✓ 齿形设计：齿轮的齿形与结构是齿轮最核心的部分，直接决定着齿轮的传动性能，哈默纳科具备S齿形和IH齿形两种领先设计。

✓ 柔轮材料：哈默纳科采用V-Ti-Nb复合微合金化（国产多采用V-Ti复合微合金化），成分设计与材质洁净化做得更好，有效提高柔轮的

疲劳寿命和稳定性。

✓ 工艺流程：谐波减速器的制造分别需要经历锻造、热处理、粗加工、精密加工、齿轮加工、装配、检验等一系列工艺流程，哈默纳科作为

领域龙头，在各环节工艺经验充足。

往后看，随着哈默纳科专利陆续到期+人形机器人放量，我们认为谐波减速器有望迎来国产替代加速。哈默纳科在谐波减速器领域长期占据

较大份额原因之一来自其完善的专利布局，但随着时间的推移，专利陆续到期，此块壁垒有望松动。此外，我们分析此前国产化率低除了谐

波本身高壁垒，或与市场空间不足、对产业驱动力不足有关，人形机器人一旦放量，有望大幅扩容谐波市场空间，加速全产业链的国产化。

投资建议：看好谐波减速器全产业链国产化机会。谐波环节：建议关注【绿的谐波】（机械组覆盖）、重点推荐【科达利】、重点推荐【斯

菱股份】；建议关注柔轮环节：柔轮材料-【翔楼新材】，柔轮加工-【金帝股份】；建议关注刚轮环节：【恒工精密】。

风险提示：人形机器人发展不及预期、股价波动较大风险、技术发展不如预期
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什么是谐波减速器？
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4资料来源：绿的谐波招股书、天风证券研究所

减速器像是机器人的“关节”，它能让机器人的动作更加平稳、精准，是机器人实现各种复杂动作的关键所在。在人形机器人应

用场景中，主要是谐波减速器、RV减速器、行星减速器三类。

谐波减速器是一种利用柔性齿轮产生可控制的弹性变形波，引起刚轮与柔轮的齿间相对错齿来传递动力和运动的新型传动结构，

具备体积小、重量轻、传动能力强的优势。谐波减速器主要由波发生器、柔轮和刚轮三个基本构件组成，当波发生器转动时，会

使柔轮产生弹性变形，从而与刚轮实现啮合和脱开的过程，进而实现减速传动。这种传动方式使得谐波减速器具有传动比大、精

度高、运动平稳等优点。在对空间和重量要求较高的场景中，谐波减速器有着广泛的应用，比如人形机器人的手臂、手腕等部位。

谐波减速器：又柔轮、刚轮、波发生器组成，在机器人行业应用广泛

图：谐波减速器的构成
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谐波减速器当前格局
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6资料来源：《谐波减速器技术专利分析研究》原誉桐等、天风证券研究所

日本在谐波减速器领域技术积累深厚，有大量专利布局。谐波减速器领域包括多类技术，包括总体结构、柔轮、刚轮、凸轮、柔

性轴承、交叉滚子轴承、齿形、波发生器、加工制造和试验方法等 10 个关键技术。谐波减速器技术的专利申请主要集中在日本、

中国、美国和德国等国家，以上国家的专利申请量占总申请量的 78%。其中，日本的专利申请量最多，达到 892 项，占总申请量

的 28%。在我国谐波减速器领域，HD 公司在提交的专利申请量排名在首位。

日本在谐波减速器技术积累深厚，特别是哈默纳科

图：2015-2020年我国谐波减速器专利申请数量排名图：日本在谐波减速器领域技术产出遥遥领先



7资料来源：齿轮传动公众号、天风证券研究所

谐波减速器市场格局以日系厂商为主导，哈默纳科占据最大市场份额。全球谐波减速器市场较为集中。主要参与者为日本的哈默

纳科、新宝，中国的绿的谐波、中技克美等。2020年哈默纳科全球市场占有率大于82%，占据主导地位，中企绿的谐波占据7%

的市场份额。

谐波全球龙头为哈默纳科，占据8成份额

图：哈默纳科在谐波减速器领域占据最大市场份额



8资料来源：《谐波减速器的齿廓设计及动态特性分析》胡柯峰、天风证券研究所

日企生产的谐波减速器较国产依旧具备相对优势。对比日本Harmonic Drive与绿的谐波对应型号的产品，在性能参数相差无几的

情况下，日本 Harmonic Drive 公司生产的谐波减速器具有更小的外形，因此需要的安装空间更小，在体积、重量上都具有优势。

设计寿命一项，国内产品远超国外产品，原因可能是计算方法有不同，实际国内产品实际寿命及跑合一段时间后的精度并不如国

外产品。

国产谐波和日企哈默纳科差距主要体现在体积、重量和寿命上

图：日本的谐波减速器产品在性能上具备相对优势



9资料来源：《谐波减速器的齿廓设计及动态特性分析》胡柯峰、天风证券研究所

齿轮的齿形与结构是齿轮最核心的部分，直接决定着齿轮的传动性能，其他方面的改进只能在此基础上做局部的优化。随着市场

的发展，谐波减速器经历了直线齿形、渐开线齿形、圆弧齿形、摆线齿形几个阶段。为了在竞争中取得优势，各家厂商研发出自

主高效的独特齿形设计。

哈默纳科作为谐波减速器领域的领头者，开发出了具有自主知识产权的“S”齿形。该齿形基于柔轮曲线映射提出一种齿条近似方

法，映射的基准曲线是柔轮齿顶相对于刚轮的啮合轨迹。“S”齿形在空载条件下基本实现了连续接触，突破了传统齿形只有在负

载条件下才能实现多齿啮合的连续接触的状况。“S”齿形相比于渐开线齿形，在相同传动效率的情况下，同时参与啮合齿数加倍，

齿根处的圆角半径增大，使柔轮轮齿的抗疲劳强度能力提升1倍，扭转刚度也提高了70%~100%。之后，公司又对S 齿形进行修

形设计，研发出了 IH 齿形。

齿形设计：齿轮最核心的部分，直接决定着齿轮的传动性能

图：哈默纳科的IH齿形



10资料来源：《谐波减速器服役过程中柔轮断裂失效原因分析与工艺改进》穆晓彪等、《谐波减速器特殊钢材质柔轮的组织和力学性能分析》张朝磊等、天风证券研究所

柔轮是谐波减速器的关键部件，柔轮特殊的受力情况使柔轮成为最容易发生疲劳失效的零件，根据《谐波减速器服役过程中柔轮

断裂失效原因分析与工艺改进》，由疲劳断裂导致的柔轮失效占总失效形式的 60%以上，是谐波减速器失效的主要形式。哈默纳

科在柔轮材料工艺方面建立起先发优势。

哈默纳科的材料优势提高了其柔轮的疲劳寿命和稳定性。目前国内外均主要采用40CrA等中碳合金钢，其热处理工序多，处理细

致，国内主要靠自主摸索积累经验，缺乏相关系统的基础研究。材料的差异化主要体现在特殊钢中的微合金成分中，哈默纳科采

用V-Ti-Nb复合微合金化（国产多采用V-Ti复合微合金化），晶粒度级达到11.5级（下图国产柔轮在7.5-10.5），成分设计与

材质洁净化做得更好，有效提高柔轮的疲劳寿命和稳定性。

柔轮材料：影响谐波减速器的疲劳寿命

图：特殊的受力情况使柔轮成为最容易疲劳失效的零件 图：对比组织的原奥氏体晶粒，国产柔轮明显更粗大（晶粒度级更低）



11资料来源：绿的谐波招股说明书、天风证券研究所

谐波减速器的制造分别需要经历锻造、热处理、粗加工、精密加工、齿轮加工、装配、检验等一系列工艺流程，每个环节都需要

相应的工艺积累。其中，柔轮属于薄壁构件，且不同类型的柔轮，筒体结构各不相同，柔轮的加工工艺较为复杂。由于新齿形的

发展，刚、柔轮刀具的通用性受到限制，使得新型加工工艺如净成形加工逐渐成为研究方向。哈默纳科作为领域龙头，具备50年

的工艺经验积累，使产品的性能、质量、寿命得到保证，并持续在设计、材料、生产上进行优化。

工艺流程：谐波减速器制造的流程繁复带来工艺要求

图：谐波减速器的制造流程
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后续格局：专利到期+人形放量，有望加
速谐波减速器国产替代

3



13资料来源：《谐波减速器的齿廓设计及动态特性分析》胡柯峰、《谐波减速器研究现状及问题研究》向珍琳等、天风证券研究所

国内企业积极开发独特齿形，避开专利壁垒。随着在谐波减速器领域技术经验的积累，国内企业自主开发的齿形技术走出与哈默

纳科不同的技术路线。1）国内苏州绿的谐波研发出了P型齿，这种齿型齿高低，齿宽与齿根弧度较大，故齿面比压较小，齿根断

裂失效的风险较小。此外，P 型齿柔轮径向变形量较小，减小了谐波减速器在运转过程时柔轮 的交变应力，从而提高了柔轮疲劳

寿命，较适合于短杯型的柔轮；2）浙江来福推出一种“δ”齿形，包括顶部曲线、过渡曲线、底部曲线，过渡曲线的弧顶向外凸

出，底部曲线的弧顶向内凹陷，且顶部曲线、过渡曲线与底部曲线之间平滑连接，寿命提高超过 30%，转矩容量提升超过30%，

传动的平稳性得到显著提高。

哈默纳科技术基本专利到期，国产谐波减速器或迎来替代机会，后进厂商可以利用过期专利使其谐波减速器产品获得基本性能。

此外，早期（特别是2000年之前）谐波减速器研发聚焦于本体相关技术（传动装置、测量技术等），此后研发重心逐步向应用端

（机械手、电机等）转移，我们分析谐波减速器本体的技术壁垒未来有望因早期关键专利过期而降低。

国内企业另辟蹊径开发新齿形+哈默专利到期，国产替代可期

图：国内厂商独具优势的齿型设计
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我们分析此前国产化率低除了谐波本身高壁垒，或与市场空间不足、对产业驱动力不足有关，但人形谐波相比工业谐波空间有显

著提升，有望加速全产业链的国产化。

从产能角度看，哈默纳科和绿的谐波合计产能在几百万级别，人形机器人市场空间增长时增长曲线陡峭，易于出现紧张。根据哈

默纳科最新财报，公司目前工业谐波年产能在200万台。具体情况为：1）车载谐波：9万台/月；2）工业谐波：16.5万台/月，有

明4万+穗高9万+德国2.7万+美国0.8万。绿的谐波目前规划产能在100万台。

人形机器人放量有望加速谐波国产化进程



投资建议
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看好谐波减速器全产业链国产化机会。

✓ 谐波环节：建议关注【绿的谐波】（机械组覆盖）、重点推荐【科达利】、重点推荐【斯菱股份】；

✓ 建议关注柔轮环节：柔轮材料-【翔楼新材】，柔轮加工-【金帝股份】；

✓ 建议关注刚轮环节：【恒工精密】。

投资建议



17资料来源：Wind，天风证券研究所

国内老牌谐波减速器企业：全球份额仅次于哈默纳科，主营产品包括谐波减速器、机电一体化执行器、高精度数控转台等，产品

广泛应用于机器人、数控机床、航空航天、激光加工、3C电子与半导体、工厂自动化、医疗器械、物流自动化等领域。自2003年

开始，公司核心团队就从事机器人用精密谐波减速器理论基础的研究，具备多年的技术积累。

产能准备充足：2023年绿的谐波完成了年产50万台精密减速器的扩产项目，还计划建设100万台新一代应用三次谐波技术的谐波

减速器，预计2025年投产，2027年满产并达到159万台。

绿的谐波：具备多年经验工艺经验的老牌谐波厂商

图：绿的谐波2019-2024Q1-3的营业收入
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图：绿的谐波2019-2024Q1-3的归母净利润



18资料来源：Wind，天风证券研究所

在结构件领域有深厚积累：一家锂电池精密结构件和汽车结构件研发及制造企业，产品主要分为锂电池精密结构件、汽车结构件

两大类，广泛应用于汽车及新能源汽车、便携式通讯及电子产品、电动工具、储能电站等众多行业领域。公司坚持定位于高端市

场、采取重点领域的大客户战略。

切入谐波减速器领域：与苏州伟创、上海盟立共同投资设立深圳伟达立，旨在打造第二增长曲线打开未来成长空间。技术上，谐

波减速器技术来源于中国台湾和海外地区，并已在减速器制造领域积累了多年经验，形成了坚实的技术基础。

科达利：深度布局谐波减速器和关节模组，技术来自中国台湾公司盟英

图：科达利2019-2024Q1-3的营业收入
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图：科达利2019-2024Q1-3的归母净利润



19资料来源：Wind，天风证券研究所

公司介绍：是一家专业生产汽车轴承的汽车零部件制造企业，主营业务为汽车轴承的研发、制造和销售。所研发的产品涉及轮毂

轴承、轮毂轴承单元、圆锥轴承、离合器、涨紧轮及惰轮轴承等多个产品系列。公司建立了包括车加工、热处理、磨加工、装配

等轴承加工全产业链的先进智造系统，运用自动化、智能化制造提高产品品质和运营效率。

切入谐波减速器领域：目前公司主要聚焦于谐波减速器的研发和量产，该产品适用于工业机器人、协作机器人、人形机器人等多

个应用场景。谐波减速器的核心设备已于 2024 年底陆续到位，安装调试结束后可开始小批量量产。同时，公司计划将于2025H1

投资第二产线。

斯菱股份：产品定位谐波，工艺和主业轴承有共通性

图：斯菱股份2019-2024Q1-3的营业收入
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图：斯菱股份2019-2024Q1-3的归母净利润



20资料来源：Wind，天风证券研究所

公司介绍：主要从事定制化精密冲压特殊钢材料的研发、生产和销售，产品包括碳素结构钢、合金结构钢等特种结构钢及弹簧钢、

轴承钢、工具钢等特种用途钢。公司产品主要用于各类汽车精冲零部件，应用范围覆盖汽车发动机系统、变速器与离合器系统、

座椅系统，内饰系统等结构件及功能件。此外，公司部分产品亦用于精密刀县、电气零部件等领域。

柔轮材料业务：减速器柔轮用的钢材材料研发进度已经完成60%，后面根据客户认证的反馈进行进一步调整。目前材料的框架已

经基本定好，后面会在现有框架下进行细微调整。公司的精冲路线生产效率优势明显，一分钟能生产多个柔轮胚料，缩短工序。

翔楼新材：专攻减速器柔轮材料，精冲路线生产效率优势明显

图：翔楼新材2019-2024Q1-3的营业收入
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图：翔楼新材2019-2024Q1-3的归母净利润



21资料来源：Wind，天风证券研究所

公司介绍：公司主要产品包括轴承保持架和汽车精密零部件两大类。轴承保持架产品广泛应用于汽车工业、风电设备、工程机械、

机床工业、智能化高端装备等众多领域。

探索以精密冲压工艺代替锻造工艺研发生产柔轮初坯产品，该产品需要协同钢材母材生产厂、精冲材料二次加工压延厂商进行原

材料的开发，以替代国外进口材料，从而满足该产品需要一定的刚性和柔性的特殊材质。目前，柔轮初坯产品尚处于研发阶段，

需要根据客户的工艺技术要求试制并由客户进行加工装配进行性能测试。

金帝股份：产品定位柔轮初坯，工艺上采用精密冲压替代传统锻造

图：金帝股份2019-2024Q1-3的营业收入
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图：金帝股份2019-2024Q1-3的归母净利润



22资料来源：Wind，天风证券研究所

公司在工业部件领域具备深厚积累：公司专注于流体科技新材料的研发、生产加工和销售，产品广泛应用于液压动力机械、空压

领域、注塑机及配件领域、减速机领域、新能源车零部件制造等多个领域。

布局减速器刚轮材料：公司目前谐波减速机相关产品主要为刚轮，公司在减速机核心部件领域的发展战略为重点专注于关键材料

和核心部件，减速机部件客户和产品拓展方面已经做到了成熟量产。

恒工精密：国内连铸球墨铸铁龙头，专注谐波减速器刚轮材料开发

图：恒工精密2019-2024Q1-3的营业收入
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风险提示

人形机器人发展不及预期：本文看好谐波国产化一大前提是人形机器人的发展和放量，若行业进展不及预期，将影响全文的逻辑

推演。

股价波动较大风险：机器人行业属于0-1阶段，板块股价波动较大。

技术发展不如预期：国内企业谐波减速器技术研发进度不及预期，将影响全文逻辑推演。
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