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 人形机器人迎密集催化，关注板块布局机会 

特斯拉股东大会将于 6 月 3 日召开，5 月 20 日发布了宣传视频。此外，5 月 13

日宇树发售人形智能体 Unitree G1，开启国内人形机器人商业化。2024年下半年

将分别有世界人工智能大会、世界机器人大会等重大论坛举行，板块催化密集。

我们认为，特斯拉人形机器人有望在 2024年实现 1000-1500台左右的产量，2025

年实现 1万台生产，并有望在 2024 Q3或者 Q4开启预售。板块布局窗口期已经

到来。 

 特斯拉 2024股东大会即将召开，人形机器人 H2催化密集 

2024 年 5 月 20 日，特斯拉在社交平台 X 上发布 2024 年股东大会宣传视频，

Optimus大量出现。5月 13 日，宇树发布人形智能体 Unitree G1，售价 9.9万元

起，开启国内人形机器人商业化。此外，2024 世界人工智能大会、2024 世界机

器人大会将分别于 2024 年 7 月、8 月在上海和北京举行。此外，按特斯拉目前

所披露的信息来看，我们认为特斯拉人形机器人有望在 2024 年 Q3 进行供应商

定点，板块催化密集。我们认为，人形机器人商业化落地已逐渐清晰：（1）开源

的人形机器人由基础版本训练--开源迭代--售卖给二次开发者--应用场景落地实

现规模售卖。（2）特斯拉机器人由迭代定型-进工厂训练-小批量售卖-多场景通用

延伸-实现规模售卖。 

 人形关节方案逐渐清晰，重点关注丝杠、减速器、传感器 

特斯拉人形机器人硬件方案较为清晰，关节上由线性执行器及旋转关节构成，两

者的主要区别为传动装置不同，线性执行器主要采用丝杠，旋转关节用行星或谐

波减速器。灵巧手是最复杂的硬件，后续边际变化可能最大。 

在零部件中，整机中丝杠价值量较高。根据我们测算，特斯拉机器人硬件成本包

括 40 个关节执行器以及其他结构件，目前硬件成本占 BOM表比例约为 38%，

距离 2 万美金售价还有 82%的降价空间。当特斯拉机器人售价降至 2万美金时，

单机丝杠（包括行星滚柱丝杠、微型行星滚柱丝杠、T 形丝杠）的价值量高，为

1.2 万元。建议重点关注微型丝杠（滚珠）、减速箱（行星减速器）和触觉传感

器。 

 受益标的 

（1）丝杠：推荐：五洲新春；受益：北特科技、丰立智能；丝杠设备：推荐：

秦川机床；受益：鼎泰高科、浙海德曼； 

（2）减速器（减速箱）：推荐：中大力德；受益：兆威机电、绿的谐波、恒工精

密（减速器材料）； 

（3）传感器：推荐：康斯特、东华测试； 

（4）无框力矩电机：受益：步科股份； 

（5）Tier1：受益：拓普集团、三花智控。 

 风险提示：人形机器人产业化落地不及预期；国际局势及地缘政治风险。    
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1、 特斯拉 6月 3日召开 2024股东会，人形机器人催化密集 

1.1、 特斯拉股东会即将召开，Optimus 在宣传片中大量出现 

2024 年 5 月 20 日，特斯拉在社交平台 X 上发布 2024 年股东大会宣传视频，

Optimus 大量出现。根据特斯拉消息，2024年股东大会将于 2024年 6月 3日举行。 

图1：Optimus整理零部件  图2：Optimus特斯拉在办公室行走 

 

 

 

资料来源：特来讯公众号  资料来源：特来讯公众号 

特斯拉人形产品多次迭代，逼近量产前夕。目前，特斯拉人形机器人已经过多

次迭代，硬件设计趋向成熟。从特斯拉官网招聘信息获悉，特斯拉已经在招聘人员

开始机器人产线的设计。此外，特斯拉也开启了 2024 年秋季（8 月入职）机器人电

气电子实习生的招聘。 

图3：特斯拉招聘人员开始机器人产线设计  图4：特斯拉招聘机器人电气电子实习生 

 

 

 

资料来源：特斯拉官网  资料来源：特斯拉官网 

1.2、 宇树 9.9w 人形机器人发售，开启人形机器人商业化 

5月 13日，宇树发布人形智能体 Unitree G1，售价 9.9万元起，开启国内人形
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机器人商业化。G1 身高 127cm，体重 35kg，移动速度 2m/s，单手臂最大负载 3kg，

续航时间约 2h。Unitree G1 有 23-43个关节电力，关节运动角度空间超大，能实现原

地平躺起身，以及腿部折叠。同时，结合力位混合控制，Unitree G1 能模拟人手实现

对物体的精准操作，在演示视频中实现了耍金箍棒、砸碎核桃、颠锅、焊接等动作。 

图5：宇树 Unitree G1售价 9.9万元  图6：宇树 Unitree可实现原地平躺起身、腿部折叠等大

角度动作 

 

 

 

资料来源：格隆汇  资料来源：格隆汇 

 

1.3、 人形机器人催化密集，板块布局窗口期到来 

人形机器人板块催化密集。除特斯拉股东会、宇树 G1 外，2024 世界人工智能

大会、2024 世界机器人大会将分别于 2024 年 7 月、8 月在上海和北京举行。此外，

按特斯拉目前所披露的信息来看，我们认为特斯拉人形机器人有望在 2024 年 Q3 进

行供应商定点，板块催化密集。 

表1：人形机器人板块迎密集催化 

催化事件 地点 日期 

特斯拉 2024年股东大会 - 2024年 6月 3日 

2024世界人工智能大会 上海 2024 年 7月 4日-7月 6日 

2024世界机器人大会 北京 2024 年 8月 21日-8月 25日 

特斯拉人形机器人定点 - 我们预计 2024年 Q3 

资料来源：世界人工智能大会官网、世界机器人大会官网、开源证券研究所 

人形机器人商业化落地清晰。结合宇树机器人为代表的国产人形机器人和海外

以 Optimus 的人形机器人产品，我们认为人形机器人商业化落地已经清晰：（1）开

源的人形机器人由基础版本训练--开源迭代--售卖给二次开发者--应用场景落地实现

规模售卖。（2）特斯拉机器人由迭代定型-进工厂训练--小批量售卖--多场景通用延伸

--实现规模售卖。 

第一批供应商或来自海外，之后向国产供应链扩散。从马斯克在外网互动来看，

我们认为，特斯拉人形机器人有望在 2024 年实现 1000-1500 台 左右的产量，2025

年实现 1万台生产，并有望在 Q3或者 Q4开启预售。此阶段对“量”和“价”的需

求不迫切，对“质”和“稳定性”要求更高，因此第一批定点供应商定点大概率以

海外为主，后续规模化量产将向国产供应商扩散。总体而言，我们认为当前人形机
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器人已处于量产前期，板块布局窗口期已经到来。 

 

2、 人形关节方案逐渐清晰，重点关注丝杠、减速器、传感器 

特斯拉人形机器人硬件方案较为清晰，关节上由线性执行器及旋转关节构成，

两者的主要区别为传动装置不同，线性执行器主要采用丝杠，旋转关节用行星或谐

波减速器。 

表2：人形机器人关节方案较为清晰 

自由度 关节部位 线性执行器 旋转执行器 

手臂 7*2 

肩膀   3*2 

肘部 1*2   

手腕 2*2 1*2 

腰部 2 腰部   2 

腿部 6*2 

髋部 1*2 2*2 

膝盖 1*2   

脚踝 2*2   

资料来源：2022年特斯拉 AI DAY、开源证券研究所 

 

图7：旋转关节、线性关节传动装置不同 

 

资料来源：2022年特斯拉 AI DAY、开源证券研究所 

灵巧手是最复杂的硬件，后续边际变化可能最大。目前，灵巧手具有 3 大类基

本方案，核心是满足“手”的高灵活性和稳定性，又容易实现规模化量产和降本。 

表3：灵巧手当前具有 3种基本方案 

示例 结构 自由度 精度 刚性 代表厂商 

 

伺服或空心杯电机+微

型谐波减速器 

双手 30个自由

度 
最高 高 哈默纳科 
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示例 结构 自由度 精度 刚性 代表厂商 

 

空心杯电机+微型齿轮

箱+微型行星滚柱丝杠

+蜗杆 

双手 12个自由

度 
高 高 

鸣志电器 

鼎智科技 

 

空心杯+微型齿轮箱+

微型行星滚柱丝杠+推

杆+钢丝绳 

双手 12个自由

度 
一般 一般 ShadowHand 

资料来源：哈默纳科、环球网科技、ShadowHand、开源证券研究所 

 

整机中丝杠价值量较高。根据我们测算，特斯拉机器人硬件成本包括 40 个关

节执行器以及其他结构件，目前硬件成本占 BOM表比例约为 38%，距离 2 万美金

售价还有 82%的降价空间。当特斯拉机器人售价降至 2 万美金时，单机丝杠（包括

行星滚柱丝杠、微型行星滚柱丝杠、T形丝杠）的价值量高，为 1.2万元。建议重点

关注微型丝杠（滚珠）、减速箱（行星减速器）和触觉传感器。 
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图8：人形机器人终局（售价 14w 人民币）各环节价值量测算 

 

资料来源：开源证券研究所 

 

3、 受益标的 

（1） 丝杠：推荐：五洲新春；受益：北特科技、丰立智能；丝杠设备：推荐：

秦川机床；受益：鼎泰高科、浙海德曼； 
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（2） 减速器（减速箱）：推荐：中大力德；受益：兆威机电、绿的谐波、恒工

精密（减速器材料）； 

（3） 传感器：推荐：康斯特、东华测试； 

（4） 无框力矩电机：受益：步科股份；  

（5）  Tire1：受益：拓普集团、三花智控。 

 

4、 风险提示 

人形机器人产业化落地不及预期；国际局势及地缘政治风险。 
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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，开源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。 

分析师承诺  
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、竞争性因素以及开源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酬的

任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。  

股票投资评级说明 

 评级 说明 

证券评级 

买入（Buy） 预计相对强于市场表现 20%以上； 

增持（outperform） 预计相对强于市场表现 5%～20%； 

中性（Neutral） 预计相对市场表现在－5%～＋5%之间波动； 

减持（underperform） 预计相对弱于市场表现 5%以下。 

行业评级 

看好（overweight） 预计行业超越整体市场表现； 

中性（Neutral） 预计行业与整体市场表现基本持平； 

看淡（underperform） 预计行业弱于整体市场表现。 

备注：评级标准为以报告日后的 6~12个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅表现，其中 A 股基准指数为沪

深 300指数、港股基准指数为恒生指数、新三板基准指数为三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针

对做市转让标的）、美股基准指数为标普 500或纳斯达克综合指数。我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同

的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决

定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较

完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

分析、估值方法的局限性说明  

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型

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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法律声明  

开源证券股份有限公司是经中国证监会批准设立的证券经营机构，已具备证券投资咨询业务资格。 

本报告仅供开源证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的机构或个人客户（以下简称“客户”）使用。本公司不

会因接收人收到本报告而视其为客户。本报告是发送给开源证券客户的，属于商业秘密材料，只有开源证券客户才
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