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本期内容提要: 

[Table_Summary] [Table_Summary] ➢ 机器人行业发展迅速，人形机器人商业化或已不远。人形机器人是指
形状及尺寸与人体相似，能够模仿人类运动、表情、互动及动作的机器
人，并一定程度上具备认知和决策智能。人形机器人建立在多个学科
的基础上，是一个国家工业文明水平标志之一。从产业链看，机器人
产业链较为复杂，涉及环节和企业众多。机器人行业涉及的产业部件
较为复杂，上游的原材料和核心部件包括传感器、电机、减速器、电
池、伺服机构、控制器、EMS、CPU、GPU 等；中游主要为研发、生
产及系统集成，包括机器人生产的部件组装、成品组装、标定、测试等
机器人生产环节，软件系统研发及集成、为客户提供集成产品及服务
等系统集成等等；下游则应用于各行各业中。目前，由于全球工业生产
智能化和家庭消费水平的提高，智能机器人行业规模增长迅速。据优
必选招股书，个人/家庭智能服务机器人从 2022~2028 年 CAGR 有望
达 14.3%，专业智能服务机器人则有望在 2022~2028 年达到 19.1%，
综合 CAGR 为 17.8%。人形机器人是智能机器人的代表，目前规模商
业化的道路或已不远。2024 年，优必选正式发布全新一代工业人形机
器人 Walker S1，已进入比亚迪等汽车工厂实训，这也是全球范围内首
个人形机器人与无人物流车等协同作业的工业场景解决方案。此外，
特斯拉、Figure、宇树科技、波士顿动力等公司也均有较大的产业化进
展。 

➢ 头部大厂角逐，相关产品迭代迅速。Figure 机器人战略清晰，发展路
径明确。据 FIGURE 官网信息，未来人形机器人的机遇主要体现在三
个方面，第一是体力劳动，目前全球 GDP 的 50%占比为人力。第二
是消费类家用，目前大约 7 亿老龄化人口需要家庭护理。第三是外太
空探索。人形机器人的未来充满了想象力，但目前让机器人更加智能
是必要的。FIGURE 正在建造数据姻亲，为人形机器人提供支持，重
要的合作伙伴包括 OpenAI、Microsoft、Nvdia 等等。优必选科技成立
于 2012 年 3 月，是人形机器人的领导者之一。2023 年 12 月 29 日，
优必选（股票代码：9880.HK）于香港交易所主板挂牌上市。优必选是
全球少数具备人形机器人全栈式技术能力的公司，公司自主研发的人
形机器人 Walker 是中国首个商业化双足真人尺寸人形机器人。优必选
率先实现了人形机器人落地应用，是全球唯一一家与多家车企宣布合
作的人形机器人公司，工业人形机器人 Walker S 系列也成为全球进入
最多车厂实训的人形机器人。宇树科技也发布了人形机器人，运动能
力、关节自由度等优势较大。目前，全球发布的人形机器人款式较多，
且大多具有自身优势的特色。宇树科技的 Unitree H1 身高约 180cm，
体重约 47kg。配备 3D 激光雷达、深度相机等传感器件，运动能力也
较强。而 nitree H1-2 具有 27 个自由度，商业化前景良好。 

➢ AI 推动行业发展，机器人技术的“ChatGPT 时刻”有望到来。AI 的
发展，为各行各业的智能化提供了良好的土壤。英伟达作为全球 AI 的
领导者之一，也推出了相关的产品，包括 Omniverse、Cosmos 等功
能强大的工具集合。NVIDIA Omniverse™ 是一个 API、SDK 和服务
平台，使开发者能够将 OpenUSD、NVIDIA RTX™ 渲染技术和生成式
物理 AI 集成到现有的软件工具和模拟工作流中，用于工业和机器人
用例。NVIDIA Omniverse™为人形机器人的研发和应用提供了强大的
支持，目前在许多方面都推动了人形机器人的进展，官方网站上披露
的用例合成数据生成、自动驾驶汽车仿真、产品配置器、强化学习、虚
拟设施集成等等。NVIDIA 在 CES 2025 上宣布推出  NVIDIA 
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Cosmos™，NVIDIA Cosmos™ 是一个平台，包含先进的生成式世界
基础模型、高级分词器、面向自动驾驶汽车 （AV） 和机器人开发人
员的加速数据处理和管理管道。 “机器人技术的 ‘ChatGPT 时刻’
即将到来。与大型语言模型一样，世界基础模型是推进机器人和 AV 

开发的基础，但并非所有开发人员都拥有训练自己的专业知识和资源，
“NVIDIA 创始人兼首席执行官黄仁勋表示。“我们创建 Cosmos 是
为了使物理 AI 大众化，并让每个开发人员都能接触到通用机器人技
术。” 目前，领先的机器人和汽车公司，包括 1X、Agile Robots、
Agility、Figure AI、Foretellix、Fourier、Galbot、Hillbot、IntBot、Neura 

Robotics、Skild AI、Virtual Incision、Waabi 和 XPENG，以及拼车巨
头 Uber，都是首批采用 Cosmos 的公司。 

➢ 投资建议：我们认为，目前 AI 产业正在对人类现有产业进行深度的变
革，2025 年 AI 云侧与端侧汇聚，人形机器人作为 AI 端侧的一个重要
赛道，有广阔的商业化空间。消费电子行业中许多企业技术底蕴深厚、
工程经验丰富，且与海内外头部机器人企业有良好合作关系，部分优
质的企业有望借助此次机遇，筑造自身第二发展曲线，建议关注目前
电子行业中优质企业。 

➢ 风险因素：宏观经济下行风险；下游需求不及预期风险；中美贸易摩擦
加剧风险；新技术和新产品推进不及预期风险。 
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机器人技术的“ChatGPT 时刻”有望到来 

机器人行业发展迅速，人形机器人商业化或已不远 

机器人是一种可以在两个或多个轴上编程的驱动机械装置，具有一定的自主性。可于其所处

环境中移动，以执行预定任务。自主性指机器人无需人为干预就能根据其感知到的信息执行

预定任务。 

人形机器人是指形状及尺寸与人体相似，能够模仿人类运动、表情、互动及动作的机器人，

并一定程度上具备认知和决策智能。人形机器人建立在多个学科的基础上，是一个国家工业

文明水平标志之一。 

图 1：Figure02  图 2：宇树科技人形机器人 

   
资料来源：figure 官网，信达证券研发中心  资料来源：宇树科技官网，信达证券研发中心 

从形态来看，人形机器人可以分为轮式人形机器人、足式人形机器人、全能型人形机器人等。 

按照应用场景来看，人形机器人可以分类为医疗型、教育型、娱乐型、军事型、服务型、工

业型、通用型等等。 

表 1：人形机器人分类-按形态分类 

类型 介绍 

轮式人形机器人 主要采用轮式驱动+协作机人手臂+ 灵巧手方案,强调触觉传感器+灵巧 手的操作功能,同时兼备移动能力。 

足式人形机器人 强调机器人的腿部运动能力,手部 基本只用作平衡。 

全能型人形机器人 具备双足+双臂+双手+各类感知+人 工智能的功能,以全面的软硬件基 础,适应开放环境中的多任务。 

资料来源：高工机器人产业研究所，信达证券研发中心 

 

表 2：人形机器人分类-按应用场景分类 

类型 介绍 代表产品 

医疗型人形机器人 可以协助医生进行手术、诊断、康复、 护理等任务。 Robear 19 

教育型人形机器人 可作为教学辅助工具,提供互动式的 学习和教育内容。 NAO、Alpha Ebot 等 

娱乐型人形机器人 可以与人类进行互动,提供陪伴、娱 乐和放松的功能。 RoboThespian. CyberOne 29 

军事型人形机器人 主要用于军事领域,可以执行侦察、 战斗、救援等任务。 FEDOR 29 

服务型人形机器人 可以在酒店、餐厅、商场、家庭等场 所提供服务。 ASIMO. Busboy, WalkerX. 达闼 XR-1 等 

工业型人形机器人 主要用于工业生产及物流领域,可用 于货物搬运、生产制造等场景。 Digit、远征 Al 等 

通用型人形机器人 可用于工业、服务、教育、医疗等多 个领域。 Fourier GR-1, Optimus. Unitree H1 29 

资料来源：高工机器人产业研究所，信达证券研发中心 

http://www.cindasc.com/
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智能机器人技术壁垒较高，核心技术包括计算器视觉、语音交互、伺服驱动器、定位导航、

运动规划和控制等。由于智能机器人通常涉及较为复杂的运动系统控制等操作，因此是一个跨

学科、综合性强、技术壁垒高的行业，对包括计算机视觉、语音交互、伺服驱动器、定位导航、

运动规划和控制等技术水平都有较大的要求。 

表 3：智能机器人技术 

技术 描述 

计算器视觉 
计算器视觉技术使智能服务机器人能够以类似人类的视觉识别并认出遇到的人脸、物体及环境，

助其分辨物品细节，以供在下一次行动、动作或人机互动时作出决策。 

语音交互 
语音交互技术是一种以语音为基础信息载体的综合技术，使智能服务机器人能够以类似人类方式

与人类互动。集成如自动语音识别(ASR)、自然语言处理(NLP)及文字转语音(TTS)等技术。 

伺服驱动器 

伺服驱动器是智能服务机器人的关节，能够实现多样化、灵活及精确的运动，并进行安全、平

稳、准确和敏捷的关节运动，执行复杂的任务。伺服驱动器可支持旋转运动，实现类似人类的运

动及其他应用场景。 

定位导航  

定位导航技术是一个复杂的系统，集成了传感器、感知、规划、控制和决策等多种技术，使智能

服务机器人能够在不熟悉或已知的环境中从 A 点向 B 点移动。包括如定位、建图、导航、避障等

关键技术。 

运动规划和控

制  

运动规划是指运动任务方法，控制是执行过程。运动规划和控制确保智能服务机器人准确执行指

定的运动指令，并实现操作、移动及运动等功能。 

资料来源：优必选招股书，信达证券研发中心 

机器人产业链较为复杂，涉及环节和企业众多。机器人行业涉及的产业部件较为复杂，上游

的原材料和核心部件包括传感器、电机、减速器、电池、伺服机构、控制器、EMS、CPU、

GPU 等；中游主要为研发、生产及系统集成，包括机器人生产的部件组装、成品组装、标

定、测试等机器人生产环节，软件系统研发及集成、为客户提供集成产品及服务等系统集成

等等；下游则应用于各行各业中。 

图 3：机器人产业链 

 
资料来源：优必选招股说明书，信达证券研发中心 
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智能机器人行业规模增长迅速。目前，由于全球工业生产智能化和家庭消费水平的提高，智

能机器人行业规模增长迅速。据优必选招股书，个人/家庭智能服务机器人从 2022~2028 年

CAGR有望达 14.3%，专业智能服务机器人则有望在 2022~2028年达到 19.1%，综合CAGR

为 17.8%。 

图 4：全球智能服务机器人及智能服务机器人解决方案产业的市场规模 

 
资料来源：国际机器人联合会，弗若斯特沙利文，优必选招股说明书，信达证券研发中心 

从人形机器人看，目前已进入工厂工作，2024 年为人形机器人商业化元年，远期空间广阔。

优必选正式发布全新一代工业人形机器人 Walker S1，已进入比亚迪等汽车工厂实训，与 L4

级无人物流车、无人叉车、工业移动机器人和智能制造管理系统协同作业，助力实现室内外

物流场景的无人化和规模化商业落地。这也是全球范围内首个人形机器人与无人物流车等协

同作业的工业场景解决方案。此外，特斯拉、Figure、宇树科技、波士顿动力等公司也均有

较大的产业化进展。 

图 5：优必选机器人在工厂工作  图 6：特斯拉机器人在工厂工作 

   

资料来源：机器人大讲堂，腾讯，信达证券研发中心  资料来源：机器人大讲堂，腾讯，信达证券研发中心 
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头部大厂角逐，相关产品迭代迅速 

Figure 机器人战略清晰，发展路径明确。据 FIGURE 官网信息，未来人形机器人的机遇主

要体现在三个方面，第一是体力劳动，目前全球 GDP 的 50%占比为人力。第二是消费类家

用，目前大约 7 亿老龄化人口需要家庭护理。第三是外太空探索。人形机器人的未来充满了

想象力，但目前让机器人更加智能是必要的。FIGURE 正在建造数据姻亲，为人形机器人提

供支持，重要的合作伙伴包括 OpenAI、Microsoft、Nvdia 等等。 

图 7：FIGURE 

 

资料来源：FIGURE 官网，信达证券研发中心 

优必选科技成立于 2012 年 3 月，是人形机器人的领导者之一。2023 年 12 月 29 日，优必

选（股票代码：9880.HK）于香港交易所主板挂牌上市。优必选是全球少数具备人形机器人

全栈式技术能力的公司，包括行业领先的人形机器人硬件与控制技术（机器人运动规划和控

制技术、高性能伺服驱动器）、人工智能技术（仿人大脑、仿人小脑）、机器人与人工智能

融合技术（SLAM 及自主技术、视觉伺服操作与人机交互），以及机器人操作系统应用框架

ROSA2.0。公司自主研发的人形机器人Walker是中国首个商业化双足真人尺寸人形机器人。

截至 2024 年 6 月底，优必选全栈式技术拥有 2450 余项机器人及人工智能相关专利，其中

逾 450 项为海外专利，发明专利占比近 60%。优必选率先实现了人形机器人落地应用，是

全球唯一一家与多家车企宣布合作的人形机器人公司，工业人形机器人 Walker S 系列也成

为全球进入最多车厂实训的人形机器人。 
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图 8：优必选机器人系列 

 
资料来源：优必选官网，信达证券研发中心 

宇树科技也发布了人形机器人，运动能力、关节自由度等优势较大。目前，全球发布的人形

机器人款式较多，且大多具有自身优势的特色。宇树科技的 Unitree H1 身高约 180cm，体

重约 47kg。配备 3D 激光雷达、深度相机等传感器件，运动能力也较强。而 nitree H1-2 具

有 27 个自由度，商业化前景良好。 

图 9：宇树科技人形机器人  图 10：宇树科技人形机器人 

   
资料来源：宇树科技官网，信达证券研发中心  资料来源：宇树科技官网，信达证券研发中心 
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AI 推动行业发展，机器人技术的“ChatGPT 时刻”有望到来 

AI 的发展，为各行各业的智能化提供了良好的土壤。英伟达作为全球 AI 的领导者之一，也

推出了相关的产品，包括 Omniverse、Cosmos 等功能强大的工具集合。 

NVIDIA Omniverse™ 是一个 API、SDK 和服务平台，使开发者能够将 OpenUSD、NVIDIA 

RTX™ 渲染技术和生成式物理 AI 集成到现有的软件工具和模拟工作流中，用于工业和机

器人用例。 

图 11：Omniverse 平台 

 

资料来源：英伟达官网，信达证券研发中心 

NVIDIA Omniverse™为人形机器人的研发和应用提供了强大的支持，目前在许多方面都推动

了人形机器人的进展，官方网站上披露的用例包括： 

⚫ 合成数据生成：开发人员可以将合成数据与真实数据结合使用，以创建精心标记的数据

集来训练多模态物理 AI 模型，从而节省大量训练时间并大大降低成本。现在，借助 

NVIDIA Cosmos™，开发者可以生成更大的数据集。 

⚫ 自动驾驶汽车仿真：借助用于自动驾驶汽车仿真的 NVIDIA Omniverse™ Cloud Sensor 

RTX API，仿真开发人员可以通过高保真传感器仿真、物理和真实行为来增强其 AV 仿

真工作流，以训练感知模型并在闭环测试中验证 AV 软件堆栈。 

⚫ 产品配置器：开发和部署 OpenUSD 和支持生成式 AI 的产品配置器工具和体验，并

为汽车、零售、媒体和娱乐带来交互式体验。使用 Apple Vision Pro 构建高保真的产

品配置器。 

http://www.cindasc.com/
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⚫ 强化学习：借助仿真中的强化学习，机器人可以在任何虚拟环境中通过反复试验进行训

练。这使机器人能够发展现实世界自动化任务所需的复杂粗大和精细运动技能，例如抓

取新物体、四足行走和学习复杂的操作技能。 

⚫ 虚拟设施集成：利用 Omniverse SDK 和 API 开发先进的虚拟工厂解决方案，并基于

可视化、生成式 AI 和实时协作带来数据的真实物体体验。 

图 12：Omniverse 使用案例 

 

资料来源：英伟达官网，信达证券研发中心 

NVIDIA 在 CES 2025 上宣布推出 NVIDIA Cosmos™，NVIDIA Cosmos™ 是一个平台，

包含先进的生成式世界基础模型、高级分词器、面向自动驾驶汽车 （AV） 和机器人开发

人员的加速数据处理和管理管道。物理 AI 模型的开发成本很高，并且需要大量的真实世界

数据和测试。Cosmos 世界基础模型 （WFM） 为开发人员提供了一种简单的方法，可以

生成大量基于物理的逼真合成数据，以训练和评估其现有模型。开发人员还可以通过微调 

Cosmos WFM 来构建自定义模型。“机器人技术的‘ChatGPT 时刻’即将到来。与大型

语言模型一样，世界基础模型是推进机器人和 AV 开发的基础，但并非所有开发人员都拥

有训练自己的专业知识和资源，“NVIDIA 创始人兼首席执行官黄仁勋表示。“我们创建 

Cosmos 是为了使物理 AI 大众化，并让每个开发人员都能接触到通用机器人技术。” 目

前，领先的机器人和汽车公司，包括 1X、Agile Robots、Agility、Figure AI、Foretellix、

Fourier、Galbot、Hillbot、IntBot、Neura Robotics、Skild AI、Virtual Incision、Waabi 和 

XPENG，以及拼车巨头 Uber，都是首批采用 Cosmos 的公司。 
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图 13：Omniverse 使用案例 

 
资料来源：英伟达官网，信达证券研发中心 

投资建议：我们认为，目前 AI 产业正在对人类现有产业进行深度的变革，2025 年 AI 云侧

与端侧汇聚，人形机器人作为 AI 端侧的一个重要赛道，有广阔的商业化空间。消费电子行

业中许多企业技术底蕴深厚、工程经验丰富，且与海内外头部机器人企业有良好合作关系，

部分优质的企业有望借助此次机遇，筑造自身第二发展曲线，建议关注目前电子行业中优质

企业。 

表 4：建议关注个股 

   净利润（亿元） PE 

股票代码 股票简称 总市值（亿元） 2024E 2025E 2026E 2024E 2025E 2026E 

601138.SH 工业富联  4,126.59   246.17   308.54   356.03    16.76    13.37    11.59  

300433.SZ 蓝思科技  1,222.80    39.71    55.08    68.16    30.79    22.20    17.94  

002600.SZ 领益智造    580.98    20.36    29.86    38.70    28.53    19.46    15.01  

002008.SZ 大族激光    267.57    17.75    11.77    15.09    15.07    22.73    17.74  

003021.SZ 兆威机电    229.20     2.15     2.72     3.49   106.45    84.25    65.68  

资料来源：ifind，信达证券研发中心（ifind 一致预期，截至 2025 年 1 月 20 日） 
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风险因素 

宏观经济下行风险； 

下游需求不及预期风险； 

中美贸易摩擦加剧风险； 

新技术和新产品推进不及预期风险。 
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风险提示 

证券市场是一个风险无时不在的市场。投资者在进行证券交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。建议投资者应当充分深入

地了解证券市场蕴含的各项风险并谨慎行事。 

本报告中所述证券不一定能在所有的国家和地区向所有类型的投资者销售，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，

并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，必要时就法律、商业、财务、税收等方面咨询专业顾问的意见。在任何情

况下，信达证券不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任，投资者需自行承担风险。 

投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数 ：沪深 300

指数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月

内。 

买入：股价相对强于基准 15％以上； 看好：行业指数超越基准； 

增持：股价相对强于基准 5％～15％； 中性：行业指数与基准基本持平； 

持有：股价相对基准波动在±5% 之间； 看淡：行业指数弱于基准。 

卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  
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