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投资人工智能机器人厂商 1X，OpenAI加持下提升具身学习效率

——中坚科技（002779.SZ）点评报告

华龙证券研究所

投资评级：增持（首次覆盖）

最近一年走势

市场数据
2024年 4月 11日

当前价格（元） 33.33
52周价格区间（元） 18.24-37.8
总市值（百万） 4399.56
流通市值（百万） 3947.42
总股本（万股） 13200.00
流通股（万股） 11843.45
近一月换手（%） 59.35

分析师：景丹阳
执业证书编号：S0230523080001
邮箱：jingdy@hlzqgs.com

相关阅读

事件：

公司发布公告：公司通过全资子公司 TOPSUN USA INC.（“中坚
美国”）与兆新股份旗下香港兆新共同投资设立海外 SPV公司，用于投
资 1X Holding AS公司。

观点：

 1X系全球首家实现商用的通用机器人厂家，产品已稳定出货欧美
客户。1X 前身 Halodi Robotics于 2014 年成立于挪威，2020 年成
功获得来自美国安保服务龙头公司ADT Security Services的 140台
人形机器人订单，在全球范围内率先实现商用。意大利包装公司
Altopack和挪威本土科技公司Norwegian Strongpoint 也是 1X重要
客户。1X主要有两款人形机器人产品，分别为轮足机器人 EVE和
双脚机器人 NEO，EVE是目前稳定出货、供应给客户的型号，NEO
则仍在研发过程中，预计于 2024年年中正式发布。

 1X机器人通过 AI技术实现真正自主运行，已获 Open AI 连续两
轮投资。2023年 3月，1X获得 2350万美元 A2轮融资，领投方为
OpenAI 旗下 Startup基金以及著名风投老虎全球（Tiger Global），
OpenAI还向 1X提供了人工智能芯片支持。2024年 2月，OpenAI
在 1X的 B轮融资中继续追加投资 1亿美元，以示对 1X的看好。

 1X之所以能够得到 Open AI如此青睐，是因为将具身学习的理念
贯穿在研发过程中：要求机器人产品能够无操控自主运行、并通过
大量重复操作提高运动的准确性和安全性，从而在本质上实现机器
人的“类人性”，而这需要人工智能为机器人提供学习内核。在 1X
近日公开发布的一段产品演示视频中，数十台 EVE机器人在进行
捡拾物体、开闭门等动作，这些动作的完成均基于完全的“端到端
数据”，即完全自主运行，无远程操控和电脑编程控制。Open AI
的资金与技术支持，将帮助 1X更好实现其愿景。

 盈利预测及投资评级：出于谨慎性原则，暂不考虑此次投资带来的
业绩增厚，我们预计公司 2023-2025 年分别实现归母净利润 0.49
亿元、0.86 亿元、1.26 亿元，对应 PE分别为 96.01、55.15、37.6
倍。首次覆盖，给予“增持”评级。

 风险提示：上游原材料价格大幅度波动；海外新市场拓展不及预期；
地缘政治风险；宏观经济不及预期；所引用数据来源可能存在错漏
或偏差。

证券研究报告



公司点评报告

请认真阅读文后免责条款 2

 盈利预测简表

预测指标 2022A 2023E 2024E 2025E
营业收入（百万元） 512.43 750.97 1,025.55 1,352.52
增长率(%) -5.13 46.55 36.56 31.88
归母净利润（百万元） 27.38 49.36 85.93 126.04
增长率(%) 119.04 80.27 74.10 46.68
摊薄每股收益（元） 0.21 0.37 0.65 0.95
ROE(%) 4.18 6.99 10.85 13.73
P/E 112.19 96.01 55.15 37.60
P/B 4.75 6.71 5.98 5.16
P/S 6.07 6.31 4.62 3.50
EV/EBITDA 63.41 98.92 55.69 36.55

数据来源：Wind，华龙证券研究所
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1 事件：

2024年 4月 10日，公司发布公告：公司通过全资子公司 TOPSUN USA
INC.（“中坚美国”）与兆新股份旗下香港兆新共同投资设立海外 SPV公司
Series XIII-AVMaster LLC，用于投资 1X Holding AS公司。SPV持股结构
为中坚美国持股 51%，香港兆新持股 49%。根据 SPV公司与 1X Holding AS
公司原股东签署的股权转让协议，股权交易总投资额 600万美元，其中公
司出资 306万美元，香港兆新出资 294万美元。目前，相关股权转让款已
支付完毕并完成股权交割。

2 点评：

2.1 1X：全球首家实现商用的通用机器人厂家，产品已稳定出货欧美

1X是一家致力于研发制造通用机器人以解决人类社会劳动力短缺问
题的公司，前身 Halodi Robotics于 2014年成立于挪威。2019年，公司更
名为 1X，并在加州设立办公室，发展为全球团队。2020年便成功获得来
自美国安保服务龙头公司ADT Security Services的 140台人形机器人订单，
在全球范围内率先实现商用。此外，来自意大利的包装公司 Altopack和挪
威本土科技公司 Norwegian Strongpoint 也是 1X重要客户。

当前，1X主要有两款人形机器人产品，分别为轮足机器人 EVE和双
脚机器人 NEO。作为公司最早研发和商业化的产品，EVE是目前稳定出货、
供应给客户的型号，而 NEO则仍在研发过程中，预计于 2024年年中正式
发布。

表 1：1X两种主要机器人产品类型

EVE 轮足机器人 NEO 双足机器人

身高 1.86 米 1.65 米

重量 86公斤 30公斤

速度 14.4 公里/小时（最高速度）
步行 4公里/小时

奔跑 12 公里/小时

载荷 15公斤 20公斤

续航时间 6小时 2-4 小时

资料来源：1X公司官网，华龙证券研究所
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图 1：轮足机器人 EVE 图 2：双足机器人 NEO

资料来源：1X 公司官网，华龙证券研究所 资料来源：1X 公司官网，华龙证券研究所

2.2 通过 AI技术实现真正自主运行，已获 Open AI连续两轮投资

2023年 3 月，1X 获得 2350 万美元 A2 轮融资，领投方为 OpenAI 旗
下 Startup基金以及著名风投老虎全球（Tiger Global），OpenAI还向公司提
供了人工智能芯片支持。Startup及 Tiger Global均表示看好 1X在通用机器
人方向的前景。2024年 2月，OpenAI在 1X的 B轮融资中继续追加投资 1
亿美元，以示对 1X的看好。

1X之所以能够得到 OpenAI如此青睐，是因为一开始便将具身学习的
理念贯穿在研发过程中，要求机器人产品能够无操控自主运行、并通过大
量重复操作提高运动的准确性和安全性，从而在本质上实现机器人的“类
人性”，而这需要人工智能为机器人提供学习内核。

在 1X近日公开发布的一段产品演示视频中，数十台 EVE机器人在进
行捡拾物体、开闭门等动作，这些动作的完成均基于完全的“端到端数据”，
即为完全自主运行，无远程操控和电脑编程控制。据 1X介绍，具体学习
过程是：机器人首先接受若干个分解的独立动作培训，随后这些分解的独
立动作将会被整合成一套“基础动作模块”，能够组合完成不同的动作，以
满足不同环境和条件下的动作要求。1X负责人表示：“要让机器人满足人
类现实世界中的不同工作要求，就必须让它们体验这个世界”。Open AI的
资金与技术支持，将帮助 1X更好实现其愿景。



公司点评报告

请认真阅读文后免责条款 5

3 盈利预测及投资评级

出于谨慎性原则，暂不考虑此次投资带来的业绩增厚，我们预计公司
2023-2025年分别实现归母净利润 0.49亿元、0.86亿元、1.26亿元，对应
PE分别为 96.01、55.15、37.6倍。首次覆盖，给予“增持”评级。

4 风险提示

上游原材料价格大幅度波动。机械行业属于典型的制造业，需要大量、
多品类的原材料，若原材料价格大幅波动，可能会对相关公司产生影响。

海外新市场拓展不及预期。海外市场各方面均不同于国内市场，业务
拓展存在不确定性。

地缘政治风险。公司出口占比较高，地缘政治事件可能对公司业绩带
来影响。

宏观经济不及预期。机械行业具周期性，宏观经济周期性波动可能会
对所属行业公司业绩产生影响。

所引用数据来源可能存在错漏或偏差。本报告数据来源于公开或已购
买数据库，若这些来源所发布数据出现错误，将可能对分析结果造成影响。
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表：公司财务预测表

资料来源：Wind，华龙证券研究所
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