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 2025 特斯拉或有两个超预期：出现新的执行器供应商；产能有望再度上调 

特斯拉作为全球人形机器人引领者，历次产品迭代和量产进展一直受高度关注，

是机器人板块上涨的主要推动力量。我们复盘如下：（1）2022 年 4 月，马斯克

描绘人形机器人广阔前景，市场重点关注谐波减速器、空心杯电机等易理解环节。

（2）2022 年 10 月，一代原型机发布，首次引入依靠丝杠传动的线性执行器，

并提出“车机”协同理念。（3）2023 年 3-9 月，发布三次机器人迭代进展，展示

行走、力控、平衡等变化，大幅提升市场对产业认知，减速器、丝杠、力矩传感

器等环节被挖掘。（4）2023 年 12 月，二代整机公开，轻量化材料、触觉传感器

等新方向受关注。（5）2024 年 10 月，三代灵巧手亮相，自由度提升，丝杠、齿

轮箱、无刷电机等微传动部件关注度提升。（6）2024 年 11-12 月灵活抓取网球，

以及“蒙眼”状态的爬坡视频展示优秀的运控能力。市场对机器人认知逐步加深，

一直围绕技术确定性、进入供应链可能性、技术壁垒和价值量、竞争格局，以

事件催化为节奏寻找投资标的，并形成越来越强的板块效应。节奏上，我们认

为后续潜在催化包括：1 月 8 日马斯克量产指引上调并宣布未来几周将对机器人

更新，对应 2 月底到 3 月初有望发布新的进展；1 月 30 日特斯拉业绩说明会；3

月英伟达 GTC 大会；6 月中国人工智能大会；8 月世界人形机器人运动会等。

投资方向上，或有 2 个超预期：1 是出现新的执行器供应商（TIRE1），2 是特斯

拉有望在当前基础上继续上调量产预期，尤其是 2025Q4。重点关注丝杠、灵巧

手、力矩传感器，以及轻量化、触觉传感器、驱控和量产最先受益的铲子股等。 

 人形机器人是人类科技史上首个全球巨头同时下场的重磅产品，2025 为关键 

英伟达通过搭建通用大模型、算力平台等建立机器人产业生态，目前参与生态

的机器人企业已有 14 家。Open AI 核心是大模型，先后投资 Figure AI 和 1X，

本月重启机器人团队，后续更新值得期待。此外，我们认为缺席了智能车时代的

苹果，没理由缺席作为 AI 最强载体的人形机器人，关注其 2025 年相应的动作。 
 国内政策引领，2025 或为政策兑现年，重点关注华为等国内大厂和头部企业 

国内政策支持力度大，动员能力强，2025 或为政策兑现年，以实际落地场景为

目标的量产成为核心支持方向。我们认为国内有特斯拉同等号召力的首选华为，

且其在机器人领域早有落子：成立极目机器人；赛力斯发布机器人相关招聘信息；

华为西南数字机器人中心和具身智能中心成立并举行首批 15 家合作签约仪式是

标志性事件。后续潜在催化包括：国内相关政策、华为生态圈机器人进展、2025

年华为开发者大会等。此外字节、腾讯、大疆等头部科技大厂的动作值得关注。 

 受益标的：（1）特斯拉：五洲新春、震裕科技、三花智控、拓普集团、兆威机

电、丰立智能、步科股份、浙江荣泰、沃特股份、双林股份、金力永磁。（2）

国内：赛力斯、雷赛智能、能科科技、柯力传感、豪能股份、蓝黛科技、瑞迪

智驱、科瑞技术。（3）其他优势企业：中坚科技、中大力德、安培龙、芯动联

科、贝斯特、南京化纤、汉威科技、金沃股份、鼎泰高科。（4）铲子股：集智

股份、恒锋工具、浙海德曼、秦川机床、沃尔德、华锐精密。 

 风险提示：宏观经济波动风险、机器人量产不及预期、供应链发展不及预期。     
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1、 特斯拉 2025 或有两个超预期：出现新的执行器供应商

（Tier1）；产能在当前基础上再度上调 

特斯拉是全球人形机器人产业最重要的引领者，其产品更新迭代、技术变革优

化、量产进程等均对行业产生重大影响。产业层面，特斯拉硬件方案、场景应用均

被视为行业风向标，被众多国内外人形机器人本体厂商效仿跟随。资本层面，特斯

拉的数次产品迭代、量产定点进展等，均引起投资者的关注，成为人形机器人板块

的催化点。 

下图为特斯拉人形机器人（Optimus）迭代发展历程，自 2021 年特斯拉提出人

形机器人概念机以来，每年特斯拉均会公布人形机器人硬件方案优化、整机性能提

升、数据采集训练等视频，每次的视频发展除带来直观上整机性能提升外，其背后

的技术变革、零部件变化也市场关注焦点，如 2023 年 5 月首次提及力控、2023 年

12 月首次涉及轻量化、2024 年 10 月灵巧手迭代，均引起市场重点关注，与之相关

的标的也受到市场关注，因此对于人形机器人板块，市场“喜新”特点显著，每次

人形机器人大行情往往“新标的”表现更佳。 

 

图1：特斯拉人形机器人历经多轮迭代升级，逐步进入商用量产阶段 

 

资料来源：与非网、特斯拉、华尔街见闻、腾讯新闻、澎湃新闻、财联社、开源证券研究所 

 

特斯拉除定期发布产品更新视频外，数次特斯拉股东大会、创始人马斯克的访

谈或公开讲话等，也会引起资本市场广泛关注，如 2025 年 1 月，马斯克公开表示人

形机器人更新在即，特斯拉 2025-2027 年整机量产目标分别为 0.5-1 万台、5-10 万台、

50 万台起，让资本市场对于特斯拉人形机器人量产进程关注度持续提升。 
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图2：人形机器人板块股价复盘：行业处于 0-1 阶段，高弹性与波动大并存 

 

资料来源：Wind、焉知汽车、Tech 星球、华尔街见闻、IT 之家、懂车帝、财联社、金融界、网易视频、人形机器人发布公众号、开源

证券研究所 

 

我们列举 6 个特斯拉人形机器人重要事件节点与相关板块，为后续捕捉人形机

器人板块投资机会提供指引： 

1.马斯克描绘人形机器人蓝图，市场认知“从 0 到 1”，电机、减速器受关注 

2022 年 4 月，马斯克于访谈中提及人形机器人可在智能制造、家庭场景落地，

价格可能低于汽车，多数家庭未来都会拥有人形机器人，访谈描绘了人形机器人广

阔的应用空间。 

市场认知从 0 到 1，此时特斯拉人形机器人缺乏具体产品细节，市场倾向于选

择容易理解的环节，谐波减速器、空心杯电机受关注度较高，代表企业包括三花智

控、绿的谐波、鸣志电器。 

图3：马斯克于访谈中描绘人形机器人业务蓝图 

 

资料来源：新浪科技 

 

2021年8月 2022年 2022年4月 2022年9月 2023年 2023年3月 2023年5月 2023年9月 2023年12月2024年2024年1月 2024年5月 2024年10月

21年8月AI Day发
布人形机器人概
念图及视频

4月10日前后马斯克
表示特斯拉最早可
能在2023年生产名
为擎天柱的人形机
器人

2022年AIDay发布人
形机器人原型机
Optimus，马斯克释
放量产百万台目标

3月1日特斯拉投资
者日，宣传视频中
特斯拉机器人可以
独立行走、自己组
装自己

2023年股东大会，视频展示
Optimus流畅行走、协同行走、
识别记忆周边环境等功能，
马斯克释放100亿台预期

特斯拉公布最新视频：
Optimus可空间定位四肢，
通过视觉感知自主实现物品
筛选分类，同时可实现瑜伽
动作并保持单脚站立平衡

特斯拉发布Optimus-Gen 
2，亮点包括：1、新增手
指触觉传感器；2、足部
使用六维力矩传感器；3、
轻量化，减重10kg等

3月19日英伟达发布全
球首款人形机器人模型
3月下旬，特斯拉机器
人团队到中国探厂

特斯拉发布机器
人叠衣服和训练
组装电池包视频

特斯拉发布Optimus
分拣电芯最新视频

特斯拉在We Robot
活动几天后发布人
形机器人最新视频

预期2024下半年陆续开启定点，
Q4 C样定型。2024年底25年初，
逐步开启量产，初期预计上千
台进入特斯拉工厂进行训练

特斯拉发布机器
人接网球视频

2024年11月
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2.特斯拉发布第一代原型机，产业发展路径逐渐清晰 

2022 年 10 月，特斯拉公布第一代人形机器人技术方案，在硬件层面提出以汽车、

工业自动化等现成技术为基础的整体设计，首次引入依靠丝杠传动的线性执行器；

在软件层面提出“车机”共享 FSD 系统、算力基础设施等，表明特斯拉重视“车机”

协同，其产品设计为行业提供参考模板。 

市场对发布会的反应相对平淡，我们认为原因是发布会中人形机器人的实地运

动表现较市场预期仍存在差距，且市场需要时间理解线性执行器等新兴事物，因而

在 2022 年 12 月-2023 年 2 月，人形机器人板块表现为跟随大盘，以反弹为主，代表

企业包括鸣志电器、绿的谐波、贝斯特。 

图4：特斯拉人形机器人持续迭代（右侧为公开一代机）  图5：特斯拉公布初代人形机器人的技术方案 

 

 

 

资料来源：特斯拉 2022 AI Day  资料来源：特斯拉 2022 AI Day 

 

3.三次机器人更新迭代，丝杠、减速器、力矩电机等零部件被逐步发掘 

2023 年 5 月，马斯克释放 100 亿台的人形机器人市场规模展望，叠加 AI 持续催

化，“具身智能”概念持续发酵。 

2023 年 3 月至 9 月，特斯拉累计发布三次人形机器人迭代进展，重点展示人形

机器人力控、平衡能力的提升，并可完成基础任务。 

2023 年 9 月，拓普集团透露正在积极筹备执行器产能建设，2024 年出货量有望

达到数千台。 

上述技术进步、量产预期等信息的释放，提振资本市场对人形机器人产业成熟

度预期，丝杠、行星减速器、无框力矩电机、低压伺服驱控、轴承等前期关注度较

低的环节不断被挖掘，代表企业包括丰立智能、柯力传感、步科股份、中大力德等。 

  



行业周报 

请务必参阅正文后面的信息披露和法律声明 7 / 26 

图6：2023 年 5 月，特斯拉公布人形机器人依靠端到端

模型完成抓取动作的视频 

 图7：2023 年 9 月，特斯拉公布人形机器人完成瑜伽动

作的视频 

 

 

 

资料来源：特斯拉 2023 年度股东大会  资料来源：中国机器人网 

 

4.特斯拉发布第二代人形机器人，轻量化材料、传感器等受关注 

2023 年 12 月，特斯拉第二代人形机器人亮相。相比第一代方案，第二代机器人

通过减重、加装手部触觉传感器、加装足部力/力矩传感器等，实现行走速度、精细

操作能力的提升。此后，特斯拉于 2024 年上半年多次公布人形机器人的实训视频，

展示软硬件技术进步，其中展现的自适应能力提高产业对端到端大模型的重视度。 

此阶段，市场主要关注新版本相关的新方向，涉及环节包括轻量化材料、传感

器、线束等，代表公司包括中研股份、汉威科技等。 

图8：2023 年 12 月，特斯拉发布第二代人形机器人 

 

资料来源：机器之心 
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图9：2024 年 1 月，马斯克展示人形机器人柔性抓取能

力  

 图10：2024 年 5 月，特斯拉展示人形机器人在车厂自主

分拣电池的能力 

 

 

 

资料来源：21 世纪英文报   资料来源：甲子光年 

 

5.特斯拉发布第三代灵巧手，微型传动机构关注度显著提升 

2024 年 10 月，特斯拉公布采用“微型丝杠+齿轮箱+腱绳”方案的第三代灵巧

手（一代采用“齿轮箱+蜗轮蜗杆+腱绳”方案）。对比第一代，第三代方案将执行器

集成位置调整至前臂，实现单手自由度提升(11 升至 22 个)、单手负载能力提升。参

考特斯拉第三代灵巧手，我们认为灵巧手未来会持续朝灵活性提升、抓握力增大、

体积缩小的方向迭代，单手自由度及价值量有望提升。 

第三代灵巧手自由度提升拉动微型传动机构用量增加，其中微型丝杠是首次引

入的灵巧手零部件，市场对微型丝杠、微型齿轮箱等传动部件关注度提升，代表公

司包括五洲新春、丰立智能、兆威机电、震裕科技等。 

图11：2024 年 10 月，特斯拉公布第三代灵巧手   图12：2024 年 11 月，特斯拉展示灵巧手低延时灵活抓取

的能力 

 

 

 

资料来源：机器人大讲堂  资料来源：量子位 

 

6.户外爬坡视频显示运控能力再提升，新量产指引带给市场“惊喜” 

2024 年 12 月，特斯拉发布人形机器人“蒙眼”状态下的爬坡视频。视频中，人

形机器人没有使用视觉系统，完全依靠自身的平衡能力来应对复杂地形，在下坡“脚
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滑”失去平衡后，依靠自身找回平衡避免摔倒。我们认为该动作反映的运控能力显

示人形机器人的行走能力已逼近人类，计划于近期更新的人形机器人有望成为成熟

的商用产品，开启规模量产。 

图13：2024 年 12 月，特斯拉发布人形机器人爬坡视频，展示的平衡能力突出  

 

资料来源：财联社 

我们通过复盘上述特斯拉人形机器人重要事件节点及其对板块的催化，发现市

场主要以产品确定性、价值量以及竞争格局三个维度来寻找细分板块投资机会。 

展望 2025 年，人形机器人催化不断，重要事件节点包括：未来几周内 Optimus

更新；1 月 30 日特斯拉 2024Q4 业绩说明会可能发布机器人的新进展；3 月 17-20 日

英伟达 GTC 大会；未来几个月内 Optimus gen3 可能发布等。一系列事件可能带来新

的硬件方案变化，进一步催化人形机器人板块行情。 

从投资角度看，我们认为特斯拉产业链或存在两个超预期： 

（1）出现新的执行器供应商（Tier 1）：1 月 8 日，马斯克公开表示特斯拉计划

于本年度生产数千台人形机器人供内部测试使用，2026、2027 年产量分别有望为 5-10

万台、50 万台起。该量产指引比特斯拉 2024 年股东大会给出的 2025 年超千台量产

计划更积极。从配合加速的量产进程、提升供应链保障能力的角度考虑，特斯拉或

引入新的执行器供应商。 

（2）量产预期进一步上调：越来越多人形机器人厂商选择在商用实践中积累数

据提升模型。特斯拉有望加快商业化步伐，于 Optimus gen3 定型后开启商用量产阶

段，拓展内部测试以外的更多场景。2025 年产品迭代及供应链磨合推动产业加速成

熟，量产预期有望进一步上调。 

我们重点推荐丝杠、灵巧手等核心环节，受益标的包括五洲新春、震裕科技、

兆威机电、三花智控、双林股份、恒立液压等。并建议关注轻量化、触觉传感器、

驱动控制以及量产阶段最先受益的加工设备。 
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图14：2025 年人形机器人热点事件催化不断 

 

资料来源：财联社、人工智能官网、北京发布公众号、上海证券时报、腾讯网、科创板日报、开

源证券研究所 

 

2、 全球科技巨头抢滩布局人形机器人，2025 年尤为关键 

2.1、 英伟达：“卖铲人”定位，关注 2025 年 GTC 大会 

英伟达作为 AI 算力巨头，类比特斯拉 FSD+Dojo+D1 的平台模式，通过构建

GR00T通用大模型+Jetson Thor算力平台+ISSAC数据平台，赋能机器人产业发展。 

图15：英伟达构建模型 GR00T+算力平台 Jetson Thor+Blackwell GPU，打造机器人底层生态圈 

 

资料来源：英伟达官网、人形机器人发布、赛迪顾问、芝能科技、天翼智库、每日财经新闻、中国机器人网、电子技术应用、佐思汽

车研究、芝能智芯、开源证券研究所 

 

1、英伟达布局 AI 技术应用，建立机器人软件硬平台 

2014 年 3 月，英伟达推出机器人大脑模块 Jetson 系列，为机器人提供“智能大

脑”，也是英伟达在机器人领域布局的开始。2018-2023 年期间，英伟达陆续推出了

Isaac SDK 开发平台为机器人提供 AI 感知和仿真功能，以及 Omniverse 平台支持机

器人协作和模拟，能生成交互式人工智能化身。 
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市场关注到英伟达作为科技巨头在人形机器人领域的深度布局，但映射到国内

标的暂不明确，市场重点关注国内相关人形机器人产业链，包括小鹏汽车产业链、

以及此前与英伟达合作的公司奥比中光（3D 视觉感知）等。 

图16：英伟达首款机器人但模块 Jetson TK1  图17：Isaac 平台由 CUDA、应用框架和 AI 模型组成 

 

 

 

资料来源：英伟达官网  资料来源：英伟达官网 

 

2、英伟达底层生态圈构建逐步明确，与其合作机器人本体企业备受关注 

重磅发布 GR00T 人形机器人大模型，并宣布与多家企业达成合作。2024 年 3

月，英伟达 GTC 开发者大会推出首款人形机器人大模型 Project GR00T，该项目旨在

让人形机器人理解自然语言文本、语音、视频，以模仿人类运动，并与现实世界互

动。此外，大会上宣布与多家机器人企业达成合作，包括波士顿动力、Figure AI、

1X、Agility Robotics、Apptronik、傅利叶智能、Sanctuary AI、宇树科技、小鹏机器

人等。通过合作，英伟达将为人形机器人企业提供更加全面的解决方案和技术支持。 

英伟达下场布局人形机器人，助力解决软件和算力难题，但由于英伟达未直接

参与机器人整机制造，因此市场关注参加生态圈的机器人本体企业宇树机器人、小

鹏汽车等，以及其相关产业链。 
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图18：2024 年 3 月英伟达 GTC 大会宣布与多家机器人企业达成合作 

 

资料来源：IT 之家 

 

3、发布 Cosmos 世界基础模型，助力人形机器人场景泛化能力 

Cosmos 平台降低数据收集成本，开启机器人训练新篇章。2025 年 1 月 7-10 日，

CES 2025 英伟达 CEO 黄仁勋进行开幕主题演讲，机器人方面核心要点主要包括：推

出 Cosmos 生成式世界基础模型开发平台（World Foundation Model），可生成高质量

合成数据，用于训练机器人和自动驾驶系统。并展示使用 Cosmos 模型的 14 款人形

机器人，涉及国产公司包括银河通用 G1、星动纪元 Star1、智元机器人远征 A2、傅

利叶通用机器人 GR-2、小鹏 Iron 机器人等。通常物理 AI 模型开发成本很高，需要

大量的真实世界数据和测试。目前制约人形机器人行业进一步放量核心因素在于训

练，特别是实现进一步能力泛化的训练。泛化能力的训练依赖于大量的真实世界数

据，直接通过人类演示获取这些数据成本高昂。 

英伟达 Cosmos 模型可帮助开发者生成指数级规模的合成运动数据，有望提升

人形机器人训练效率。而高复杂度环节，灵巧手得到市场重点关注，受益标的包括

兆威机电、鸣志电器等。 
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图19：Cosmos 世界基础模型加速数据积累和模型训练效率 

 

资料来源：芝能智芯 

 

2.2、 Open AI：从投资布局到重组团队，加码布局人形机器赛道 

AI 大模型是 Open AI 的核心优势，其通过不断研发和创新，推出一系列具有划

时代意义的模型：ChatGPT、O1 等，将显著提升人形机器人的推理能力。 

（1）ChatGPT 通过深度学习算法训练而成，具备强大的自然语言处理能力，可

以实现更加智能化、自然化的人机对话。 

（2）O1 大模型能够模拟人类思考过程，帮助人形机器人实现情感交流功能，

增进与用户之间的互动体验。 

2025 年 1 月，Open AI 重启机器人团队，目标为帮助生态链合作伙伴将多模态

生态集成到硬件中；Open AI 投资的重要人形机器人企业主要是 Figure AI 和 1X。 

图20：OpenAI 机器人技术发展与里程碑概览 

 

资料来源：OpenAI、CNBC、澎湃新闻、开源证券研究所 
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图21：Open AI 投资的人形机器人主要包括 Figure AI 和 1X 

 

资料来源：开源证券研究所 

 

（1）Figure AI：先 ToB 再 ToC，最终实现通用型人形机器人的目标 

Figure 是由 Open AI、微软、英伟达、亚马逊共同投资设立，致力于开发通用

型人形机器人。2023 年 10 月发布了 Figure 01，并在随后与宝马斯巴坦堡工厂展开

合作，共同推进首批人形机器人的试点项目。2024 年 8 月推出了新一代人形机器人

Figure02。 

Figure 02集成了OpenAI最先进的大模型技术，计算与AI推理能力相较于 Figure 

01 实现了三倍的提升，从而具备了超强的语音对话和视觉推理能力。从两代机器人

的外形和技术特点变化来看，可能预示着 Figure 正逐步从工业场景向消费市场转变。

当前阶段，其战略重心依然聚焦于 To B 特别是在劳动力紧缺的工业制造、物流仓库

等高重复、高劳动强度的领域，长远来看，Figure 的目标在于在 To C 端的家用场景

也实现覆盖。 

图22：Figure AI 已发布 Figure 01 与 Figure 02 

 

资料来源：华尔街见闻 
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图23：Figure 02 集成了 Open AI 先进的大模型技术  图24：Figure 02 进入宝马工厂 

 

  

资料来源：华尔街见闻  资料来源：华尔街见闻 

（2）1X：仿生设计，专为家庭使用的柔性人形机器人 

1X 是 Open AI 领投的的面向家庭场景的人形机器人创业公司，特点是采用仿生

设计，更柔性、更贴近人的外表。设计初衷是成为日常生活的全能类人助手，并能

够承担各种家务劳动，例如家庭清洁、事务处理等。2024 年 8 月原型机 NEO Beta，

展示了传递物品、做咖啡、整理物件，此外还展示了在厨房场景中的应用，与厨师

一起烹饪。 

1X 在 Open AI 支持下推出了自己的世界模型，帮助机器人实现更好地规划、评

估和模拟操作。1X 与众不同的是在驱动方式上采用了类似人体肌腱的柔性驱动技术，

用钢丝绳来传递力量。 

根据中坚科技公司公告，中坚科技与兆新股份全资孙公司香港兆新实业有限公

司共同设立 SPV 公司，通过 SPV 公司投资 1X 公司，项目投资额 599.98 万美元。其

中，中坚公司出资 305.99 万美元。同时，中坚科技与兆新股份拟设立合资公司上海

智氪机器人有限公司作为海外智能机器人产品在中国大陆的经销商，代理销售、售

后服务以及提供零部件集中采购及供应链服务。表明 1X 有望通过中坚科技推动供应

链建立与产品销售。 

 

2.3、 苹果：低调布局机器人领域，2025 年业务投入有望提升  

机器人业务早有布局，已积累一定成果。苹果对机器人业务的兴趣浓厚，2020

年便开始探索相关技术，早期曾试图收购波士顿动力。目前苹果已积累一定技术成

果，开发的机器人感知系统 ARMOR 较传统方案降低了 63.7%的碰撞率，且计算效

率比英伟达 cuRobo 提升 26 倍。苹果已启动相关商业产品开发，首款试水的桌面机

器人或于 2026-2027 年面世。 
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图25：苹果开发的机器人感知系统 ARMOR 提升人形机器人避障能力 

 

资料来源：量子位 

 

2024 年 2 月，苹果放弃了为期十年、投入数十亿美元的造车项目。我们认为放

弃造车后，苹果急需寻找下一个产品开启第二增长曲线。人形机器人作为 AI 最强载

体，广受其他科技巨头关注布局。苹果或许没有理由“置身事外”，桌面机器人只是

机器人业务的起点，人形机器人空间广阔，有望于 2025 年晋升为重点投入业务。 

3、 国内政策引领，2025 可能是政策兑现年，重点关注华为为

代表的国内大厂和头部企业 

 

3.1、 国家层面政策指引，自上而下统筹机器人产业发展 

2023 年以来我国机器人政策密集出台，多项国家级指导意见颁布精准赋能，顶

层设计不断强化。在国家相关政策的引导下，北京、上海、深圳等地方政府积极跟

进，从多角度支持机器人产业发展，内容涉及战略方向、资金支持、前沿技术、软

硬件研发、场景落地等多个层面。 

我们认为国家政策提供指引，自上而下统筹国内人形机器人发展，有望创造更

多协作机会和落地场景，加快人形机器人产业落地进程。 

表1：2023 年以来机器人相关支持政策密集出台 

时间 发布部门 政策 政策内容 

2023 年 1 月 
工信部等

17 部门 
《“机器人+”应用行动实施方案》 

到 2025 年，制造业机器人密度较 2020 年实现翻番，服务机器人、

特种机器人行业应用深度和广度显著提升。 

2023 年 4 月 北京市 《北京市机器人产业创新发展行动 对标紧跟国际领先机器人产品。按工程化思路布局北京人形机器人
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时间 发布部门 政策 政策内容 

方案(2023-2025 年）（征求意见稿）》 整机及相关核心产品。组建北京市人形机器人产业创新中心。 

2023 年 4 月 山东省 
《山东省制造业创新能力提升三年

行动计划（2023-2025 年）》 

加快布局人形机器人、元宇宙、量子科技、未来网络、碳基半导体、

类脑计算、深海极地、基因技术、深海空天开发等前沿领域，推进

6G 技术研发和应用。 

2023 年 5 月 深圳市 

《深圳市加快推动人工智能高质量

发展高水平应用行动方案

（2023-2024 年）》 

实施人工智能科技重大击项扶持计划.开展通用型具身智能机器人

的研发和应用.加快组建广东省人形机器人制造业创新中心。 

2023 年 9 月 工信部 

《工业和信息化部办公厅关于组织

开展2023年未来产业创新任务揭榜

挂帅工作的通知》 

面向元宇宙、人形机器人、脑机接口、通用人工智能 4 个重点方向，

发掘培育一批堂握关键核心技术、具备较强创新能力的优势单位。 

2023 年 11 月 工信部 《人形机器人创新发展指导意见》 
计划到 2025 年，初步建立人形机器人创新体系：2027 年，综合实

力达到世界先进水平.成为重要的经济增长新引擎。 

2024 年 1 月 
应急管理

部、工信部 

《关于加快应急机器人发展的指导

意见》 

到 2025 年，研发一批先进应急机器人，建设一批重点场景应急机器

人实战测试和示范应用基地；应急机器人配备力度持续增强，实践

应用及支撑水平全面提升。 

2024 年 6 月 山东省 
《山东省促进人形机器人产业创新

发展实施方案（2024-2027 年）》 

对 2025 年整机年销售额首次突破 5000 万元的人形机器人整机生产

企业给予一次性最高 800 万元奖励，对其自主研发生产的、2025 年

销售额超过 2000 万元的人形机器人核心零部件，择优给予单户企业

最高 300 万元奖补。 

2024 年 6 月 安徽省 
《安徽省人形机器人产业发展行动

计划（2024-2027 年）》 

到 2027 年打造不少于 4 种型号有国内代表性的人形机器人整机；开

发控制器、高功率密度高性能伺服驱动器和伺服电机、一体化关节、

轻度灵巧手、电子皮肤等 5 类优势部组件；推出面向制造、应急、

商贸物流、医疗健康、家庭服务、文旅服务等六大领域场景的多类

型人形机器人产品，形成示范应用。 

资料来源：各政府官网、开源证券研究所 

 

3.2、 华为：2024 年正式入局人形机器人，持续关注生态圈新动态 

我们认为国内具备海外特斯拉、Open AI、英伟达同等能力，有望建立机器人生

态体系的主要是华为，且在机器人领域早有落子。 
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图26：华为在人形机器人领域早有落子，且初步建立生态 

 

资料来源：华为官网、IT 之家、腾讯网、新浪科技、财联社、搜狐网、开源证券研究所 

 

1、成立极目机器人，正式布局机器人领域，华为机器人受关注 

2023 年 6 月，华为投资 8.7 亿元（注册资本）正式成立极目机器人，华为在机

器人的布局逐步从与外部公司合作，进入到自主参与机器人领域。此前，华为已与

多家企业在机器人领域展开合作，包括华为与中国煤科、海康威视以及科大讯飞联

合推出“领航者 3 巡检机器人”；科沃斯机器人成为华为 HiLink 智能家居生态系统

合作伙伴等。我们认为极目机器人的成立标志着华为正式开启自主参与机器人领域

发展。 

图27：2023 年 6 月，华为正式注册成立极目机器人 

 

资料来源：企查查 

此阶段，市场认为华为也开始入局机器人，但由于华为未公开表明机器人方面

的布局，因此市场关注此前在电机等环节与华为有合作关系的公司，如科力尔。 

2、乐聚人形机器人推出，首个搭载华为开源大模型的人形机器人落地 

2023年11月，乐聚推出基于开源鸿蒙大模型的首款人形机器人——乐聚机器人，

2024 年 3 月，乐聚机器人亮相华为 HDC 大会，可以自主完成从场景理解、自然语

言指令识别、任务规划的具体规划。我们认为首款搭载盘古大模型的人形机器人的
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亮相，展现了华为从特种机器人、消费机器人逐步向人形机器人发展，步步为营，

实现多个场景应用落地。 

图28：乐聚机器人与张平安击掌 

 

资料来源：乐聚机器人视频号 

 

3、赛力斯入局和华为具身智能中心成立，标志着华为生态已趋于完善，赛力斯

产业链与华为产业链获关注 

2024 年 11 月，华为智能驾驶合作伙伴赛力斯发布招聘公告，涉及机器人机械工

程师、具身智能应用开发和运动控制等岗位，明确提出了对足式机器人的要求。 

图29：招聘网站显示赛力斯招聘具身智能应用开发岗位  图30：招聘网站显示赛力斯招聘机器人机械工程师岗位 

   

资料来源：猎聘 APP  资料来源：猎聘 APP、开源证券研究所 

 

2024 年 11 月，华为（深圳）全球具身智能产业创新中心成立，与乐聚机器人、

大族机器人、拓斯达、中坚科技、兆威机电等 16 家企业签署战略合作备忘录，通过

以产业示范应用场景为牵引，开展技术攻关和联合创新。 
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图31：华为与多家机器人公司签署合作备忘录，开展技术攻关和联合创新 

 

资料来源：华夏文旅公众号 

2025 年 1 月 17 日，乐聚机器人将第 100 台全尺寸人形机器人交付北汽越野车，

标志着乐聚全尺寸人形机器人自 2023 年 11 月“发布即量产”以来已迈入批量交付

的新阶段。 

图32：第 100 台交付！乐聚人形机器人进入量产元年 

 

资料来源：中国网商务频道 

我们认为赛力斯入局和华为（深圳）全球具身智能产业创新中心成立，表明华

为已正式入局人形机器人产业，并通过“华为赋能”和“华为智选”两种模式推动

生态建设，其中华为赋能模式是华为提供模型、算法、算力底座、传感器、灵巧手

等生态链企业使用这套体系开发产品和做场景落地，衍生出不同类型的机器人产品，

华为在合作中获得反馈和数据，并丰富模型能力，“智选”模式则是华为在自身生态

体系逐步完善基础上，有望躬身入局人形机器人。 

此阶段，赛力斯入局机器人，市场关注川渝产业链公司，包括蓝黛科技、瑞迪

智驱、豪能股份、江南奕帆。华为成立全球智能产业创新中心，市场关注相关签约

公司，包括拓斯达、中坚科技、兆威机电等。 

展望 2025 年，华为生态企业，包括中坚科技、乐聚机器人、大族机器人、拓斯

达、兆威机电，以及智能汽车合作企业赛力斯等，其人形机器人相关产品更新、量

产进展，以及 2025 年华为开发者大会均有望成为催化，建议重点关注。 
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3.3、 其他：机器人新贵进展迅速，关注产品迭代及放量进展 

3.3.1、 宇树科技：四足机器狗衍生至人形赛道，重点关注产品迭代更新 

宇树科技创立之初发力四足机器狗业务方向，目前已经有 Aliengo、Go1、Go2、

B1、B2 等多款产品。基于公司在四足机器狗积累的机械结构和控制算法，宇树科技

的人形机器人产品也在快速发展迭代。 

图33：宇树科技立足于四足机器狗，同时加速布局人形赛道 

 

资料来源：宇树科技官网、新浪财经、镁客网、36 氪、澎湃新闻、世界机器人大会、网易新闻、证券时报网、财联社、凤凰网、开源

证券研究所 

 

宇树科技发布 G1 人形智能体，国产链降本优势充分显现。2024 年 5 月 13 日，

宇树科技通过官网发布Unitree G1人形机器人，分为Unitree G1基础版以及EDU版。

基础版 9.9 万元起售，EDU 版未公布价格。从产品参数来看，G1 身高达 127cm，重

量约为 35kg 及以上（EDU 版本更重）。全身可配置 23-43 个关节电机且主要为旋转

执行关节，部分关节旋转角度可达到 180 度以上，关节最大扭矩可达 120Nm（EDU

版本）。在官方发布的视频展示中，G1 展现了优秀的运动能力，通过关节大角度旋

转，能够流畅完成盘腿、原地站立起身等复杂动作；同时充分展示 To C 端和 To B

端的应用能力，比如敲核桃、开瓶盖等精细化工作能力。宇树 G1 人形机器人展现的

卓越运动性能以及极高性价比售价，充分体现国产链降本优势。 

公司供应链相对封闭，基本实现自研自产，主因成本管控及定制化需求。市场

重点关注其相关供应商长盛轴承、步科股份、中大力德等。 
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图34：宇树科技 G1 人形载体可配置 23-43 个关节电机 

 

资料来源：宇树科技公众号 

3.3.2、 智元：国产机器人量产先锋，开源数据集加速产品落地 

公司为国内人形机器人重要本体厂，2024 年 8 月智元发布五款针对不同场景研

发的机器人，推动服务业、制造业场景的商业落地。其中 A2-Max 采用线性驱动的

腿部关节，显示行业技术方案持续向特斯拉靠拢。灵巧手提升自由度，并配备 MEMS

触觉传感器实现精细操作。智元机器人新品方案使线性关节零部件、灵巧手关注度

增加。 

2024 年 10 月商用量产启动，近千台累计产量带来国产机器人供应链“惊喜”。

公司的临港工厂是全球第二座专门的人形机器人制造工厂，截至 2024 年 12 月，累

计产量近千台。我们认为智元机器人领先的量产进程提振国内机器人的量产预期，

进而使国产机器人供应链关注度增加。 

开源数据集加速 AI 成熟，提升数据采集重视程度。2024 年 12 月，公司开源全

球首个多场景、高质量的百万机器人真机数据集，该数据集较谷歌的开源数据集实

现数据规模扩大 10 倍、场景覆盖范围扩大 100 倍、数据质量从实验室级上升到工业

级标准。数据为推动大模型成熟的关键因素，动作捕捉方案供应商等相关厂商受关

注度提升。 

图35：智元机器人：量产进程提振国产机器人供应链预期，开源数据提升数据采集重视程度 

 

资料来源：公司官网、公司公众号、茶派科技、中国机器人网、机器人大讲堂公众号等、开源证券研究所 
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4、 投资建议 

我们认为 2025 年将迎来人形机器人量产元年，特斯拉、智元等均规划 2025 年

千台级的产量。当前阶段，行业引领者特斯拉机器人定型与量产渐行渐近，产业链

将逐步开启定点，一旦供应商进入供应链，被更换的概率小，将真正享受产业高速

增长的红利。 

投资角度，产业链投资将逐步从主题投资阶段切换至高成长投资，核心是寻找

确定性的环节及公司。未来有望孕育丰富的投资机会。 

我们认为产业重要事件和催化将对投资节奏产生明显影响，因此需持续跟踪。

2025 年后续可能存在的催化：1 月 8 日马斯克量产指引上调并宣布未来几周将对

Optimus 更新，对应 2 月底到 3 月初有望发布新的进展；1 月 30 日特斯拉业绩说明

会；3 月英伟达 GTC 大会；6 月中国人工智能大会；8 月世界人形机器人运动会等。 

图36：特斯拉人形机器人商业化逐步推进 

 

资料来源：开源证券研究所（注：2025 年以后人形机器人的商业化节奏、价格、成本、市场规模

均为推测） 

海内外巨头入局建立生态链，核心的 AI 体系加速迭代，人形机器人前景和落地

更加乐观。相比 AI 赋能后性能大幅提升的认知决策系统，高可靠性、高性能、低成

本的硬件供应链是支撑落地的关键，具有强大跟随、制造和降本能力的国产供应链

优势明显，有望迎来利好。四大投资主线有望受益： 

（1）特斯拉：五洲新春、震裕科技、三花智控、拓普集团、兆威机电、丰立智

能、步科股份、浙江荣泰、沃特股份、双林股份、金力永磁。 

（2）国内：赛力斯、雷赛智能、能科科技、柯力传感、豪能股份、蓝黛科技、

瑞迪智驱、科瑞技术。 

（3）其他优势企业：中坚科技、中大力德、安培龙、芯动联科、贝斯特、南京

化纤、汉威科技、金沃股份、鼎泰高科。 

（4）铲子股：集智股份、恒锋工具、浙海德曼、秦川机床、沃尔德、华锐精密。 
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5、 风险提示 

宏观经济波动风险：机器人产业方兴未艾，短期内需求有限，许多相关零部件

和本体厂商主要下游仍为工业机器人等传统行业，因此宏观经济波动仍会对国内机

器人产业链相关公司的经营情况产生较大影响。  

人形机器人产业发展进程不及预期：人形机器人产业目前还处于发展前期，发

展进程存在较大的不确定性，有低于预期的风险。  

国产厂商导入机器人供应链进度不及预期：当前特斯拉人形机器人供应链未完

全确定，国产厂商入供前景存在不确定性。 
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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  
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请。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、

价值及投资收入可能会波动。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。客户应当

考虑到本公司可能存在可能影响本报告客观性的利益冲突，不应视本报告为做出投资决策的唯一因素。本报告中所

指的投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。本公司未确保本报告充分考虑到个别客户特殊的

投资目标、财务状况或需要。本公司建议客户应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必

要）咨询独立投资顾问。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情

况下，本公司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。若本报告的接收人非本公司的

客户，应在基于本报告做出任何投资决定或就本报告要求任何解释前咨询独立投资顾问。 

本报告可能附带其它网站的地址或超级链接，对于可能涉及的开源证券网站以外的地址或超级链接，开源证券不对

其内容负责。本报告提供这些地址或超级链接的目的纯粹是为了客户使用方便，链接网站的内容不构成本报告的任

何部分，客户需自行承担浏览这些网站的费用或风险。 

开源证券在法律允许的情况下可参与、投资或持有本报告涉及的证券或进行证券交易，或向本报告涉及的公司提供

或争取提供包括投资银行业务在内的服务或业务支持。开源证券可能与本报告涉及的公司之间存在业务关系，并无

需事先或在获得业务关系后通知客户。 

本报告的版权归本公司所有。本公司对本报告保留一切权利。除非另有书面显示，否则本报告中的所有材料的版权

均属本公司。未经本公司事先书面授权，本报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或复制
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