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[Table_Summary] 投资要点 

◼ 事件：首场人形机器人马拉松比赛 4 月 19 日于北京亦庄举办 

2025 年 4 月 19 日，首场人形机器人马拉松比赛在北京亦庄举办，全
程 21 公里（半马），共 21 支机器人战队参赛。 

◼ 首场人形机器人马拉松成功举办，多支队伍参赛 

2025 年 4 月 19 日，首场人形机器人马拉松比赛在北京亦庄举办，共
21 支机器人战队参赛。其中包括天工 Ultra（北京人形机器人创新中心+优
必选研发）、Kuavo（乐聚机器人）、众擎 PM01（众擎机器人）、宇树 G1（宇
树科技）、松延动力 N2（松延动力）等知名机器人。 

◼ 机器人以遥操形式参赛，可由工程师陪同完成比赛 

本次半马比赛起点为南海子公园南门，终点为经开区国家信创园，全
程 21 公里。参赛机器人依次发枪起跑，每个参赛机器人出发时间间隔 1 分
钟，原则上不超过 2 分钟。参赛机器人间距控制在 1 米以上，且不得妨碍
其他参赛机器人的正常行进。 

本次参赛的机器人主要采用强化学习的技术路线，在比赛过程中多采
取遥操作的形式参加比赛。一台机器人可由三位机器人工程师陪跑。 

◼ 天工、松延动力率先完赛，运动能力表现突出 

①天工 Ultra 以 2 小时 40 分 42 秒夺冠，得益于其搭载的“慧思开物”
具身智能平台以及“基于状态记忆的预测型强化模仿学习”方法，天工 Ultra

平衡能力和拟人步态表现突出。 

②半马比赛二三名由同一款机器人松延动力 N2 包揽，在拥有拟人步
态的同时无需有专人陪护防跌倒。松延动力采用深度强化学习+分层模型
架构，上层模型基于强化学习生成运动规划，下层模型通过模型预测控制
（MPC）调整关节力矩，实时调整机器人步态。 

◼ 强化学习技术路线逐渐明晰，鲁棒性与硬件稳定性仍需提高 

本次马拉松比赛中各家机器人的运动表现能力都较为出色，参赛的机
器人大多采取了强化学习的技术路线，证实了此路线的可行性。但在比赛
中仍出现机器人摔倒、需要依靠降温喷雾维持关节保持正常工作温度的情
况，人形机器人面向商业化落地仍需不断提高鲁棒性以及硬件的长时间作
业稳定性。 

◼ 投资建议： 

建议关注天工机器人和松延动力相关产业链：①天工机器人：推荐【优
必选】，建议关注【领益智造】【天奇股份】【京城控股】；②松延动力：建
议关注【利亚德】【首程控股】等。 

◼ 风险提示：人形机器人量产进度不及预期，人形机器人技术突破不及预
期，宏观经济风险。  
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1.   事件：首场人形机器人马拉松比赛 4 月 19 日于北京亦庄举办 

2025 年 4 月 19 日，首场人形机器人马拉松比赛在北京亦庄举办，全程 21 公里（半

马），共 21 支机器人战队参赛。 

图1：2025 年 4 月 19 日人形机器人马拉松比赛在北京亦庄举办 

 

数据来源：央视新闻，东吴证券研究所 

2.   参赛队伍：共 21 支人形机器人战队参赛 

本次参赛队伍共 21 支，均为人形机器人。参赛选手大小尺寸各异，身高从 75cm 到

180cm 不等。其中包括天工 Ultra（北京人形机器人创新中心+优必选研发）、Kuavo（乐

聚机器人）、众擎 PM01（众擎机器人）、宇树 G1（宇树科技）、松延动力 N2（松延动力）

等知名机器人。 

图2：共 21 支队伍参加人形机器人马拉松比赛 

 

数据来源：北京亦庄，东吴证券研究所 
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3.   赛程与规则：机器人遥操参赛，工程师陪同完赛 

本次半马比赛起点为南海子公园南门，终点为经开区国家信创园，全程 21 公里。

参赛机器人依次发枪起跑，每个参赛机器人出发时间间隔 1 分钟，原则上不超过 2 分钟。

参赛机器人间距控制在 1 米以上，且不得妨碍其他参赛机器人的正常行进。 

本次参赛的机器人主要采用强化学习的技术路线，在比赛过程中多采取遥操作的形

式参加比赛。一台机器人可由三位机器人工程师陪跑。 

图3：人形机器人马拉松比赛线路图 

 

数据来源：北京亦庄半程马拉松，东吴证券研究所 

4.   比赛结果：天工 Ultra 夺冠，松延动力 N2 包揽亚/季军 

第一名：天工 Ultra。天工机器人由北京人形机器人创新中心与优必选联合研发，

领益智造已于北京人形机器人创新中心签署合作协议，为其提供硬件服务和机器人训练

场景，供机器人开展场景化训练与测试、通用数据集建立等。 

天工 Ultra 以 2 小时 40 分 42 秒夺冠，全程比赛配速稳定在 7-8 公里/小时。天工机

器人身高 1.8 米，较高的身高是其能够以高配速行进的重要基础。 

软件端：得益于北京人形机器人创新中心开发的“慧思开物”具身智能平台，以及
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“基于状态记忆的预测型强化模仿学习”方法，天工机器人在较高的身高条件下仍能保

持出色的平衡能力，跑步步态拟人且稳定，小脑运控表现优秀。 

硬件端：①“天工”机器人采用碳纤维等轻量化材料进行设计进行减重优化，减少

运动负荷；②另外结构设计上采用刚柔耦合的腿部结构，减少奔跑时关节冲击力，提升

稳定性。因其大功率的一体化关节、低惯量腿部结构设计，在奔跑速度上极具爆发力；

③天工机器人通过结构优化提升关节散热能力，提升了其长续航跑步的能力，避免关节

过热。 

图4：天工 Ultra 在马拉松比赛中夺冠 

 

数据来源：现场拍摄，东吴证券研究所 

第二/三名：松延动力 N2：半马比赛二三名由同一款机器人松延动力 N2 包揽，比

赛中松延动力 N2 跑步速度稳定在 2-3 米/秒。松延动力身高仅 1.2 米，体重 30 公斤，较

矮的身高限制了其跑步速度，但其稳定性和步态表现全场领先（松延动力 N2 比赛中无

需有专人陪护防跌倒，另外其步态拟人程度很优秀）。 

软件端：松延动力采用深度强化学习的技术路线，采用分层模型的架构，上层模型

基于强化学习生成运动规划，下层模型通过模型预测控制（MPC）调整关节力矩。另外

公司自研的“动态抗干扰算法”支持机器人在复杂地形中实时调整步态，例如马拉松赛

道的柏油路面起伏、弯道坡度变化等场景下，N2 可通过多模态传感器（激光雷达\IMU、

足底力传感器）融合感知环境，结合分层 AI 导航避障技术，实现每秒 10 次以上的步态

规划。值得一提的是松延动力 N2 的仿真运动训练依靠了虚拟动点提供的数据库和训练

服务，进一步证实了仿真数据与强化学习赋予机器人拟人步态和优秀运动能力的可行性。 

硬件端：松延动力采用航空级铝合金骨架与碳纤维面板，降低了机身重量。另外高

扭矩密度的电机由团队自主研发，传感器、减速器等部件也实现了国产化。 
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图5：松延动力 N2 在马拉松比赛中包揽二/三名 

 

数据来源：现场拍摄，东吴证券研究所 

第四名：行者二号：半马比赛第四名为行者二号机器人。比赛中行者二号采取快走

的姿态而非跑的姿态，虽运动速度变慢，但是是全场参赛选手中唯一不换电的机器人。 

行者二号身高 1.7 米，体重 30 公斤，采取了肌腱绳驱仿生轻量化的设计方案，整体

纤细的设计方案让其续航能力远超其他选手。 

第五名为精灵机器人。 

图6：第四名为行者二号  图7：第五名为精灵机器人 

 

 

 

数据来源：现场拍摄，东吴证券研究所  数据来源：现场拍摄，东吴证券研究所 

5.   思考：人形机器人运动能力未来的核心发展方向 

此次 21.1 公里征程刷新三项世界纪录:人形机器人最长持续运动距离、最复杂地形

适应能力、最高综合能效比。值得关注的是，“天工 Ultra”的成绩是在自主跟随模式下

达成，标志着我国在具身智能领域实现关键突破。 
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1）提升机器人的鲁棒性是其商业化落地的必经之路： 

在本次比赛中，第一名天工机器人与第二三名松延动力 N2 均在比赛过程中出现过

摔倒的情况，对整体完赛的时长有影响。机器人未来实现应用场景落地需要着重提升鲁

棒性，以确保在环境更复杂的现实世界中运行稳定，减少出现故障的几率。强化学习下

的数据量和训练时长是实现稳定性突破的关键。 

2）强化学习的技术路线能够赋予人形机器人拟人的步态： 

本次马拉松比赛中各家机器人的运动表现能力都较为出色，参赛的机器人大多采取

了强化学习的技术路线，其中天工机器人与松延动力 N2 均表现出了高度拟人的步态和

稳定的运动控制能力。本次比赛中机器人的运动表现已经证实了强化学习技术路线的可

行性，后续有望成为训练机器人运动控制技能的主流路线。 

3）长续航与关节散热问题仍需得到解决： 

在本次马拉松比赛中，仅有以行走步态完赛的“行者”机器人全程没有更换电池，

其余机器人均在比赛过程中更换了电池。目前机器人的续航能力仍然是商业化落地障碍，

降低能耗或提高电池能量密度（固态电池）是解决续航问题的两个思路。另外机器人关

节的散热能力还不够强，在马拉松的长时间运行中还需要依靠外界施加散热喷雾提高关

节的散热能力并保持硬件稳定运行。提升机器人的续航能力与关节的散热能力是提升机

器人长时间连续作业的关键，也是机器人走向商业化落地的必经之路。 

 

6.   投资建议 

建议关注天工机器人和松延动力相关产业链：①天工机器人：推荐【优必选】，建议

关注【领益智造】【天奇股份】【京城控股】；②松延动力：建议关注【利亚德】【首程控

股】等。 

7.   风险提示 

人形机器人量产进度不及预期，人形机器人技术突破不及预期，宏观经济风险。 
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特定状况，如具体投资目的、财务状况以及特定需求等，并完整理解和使用本报告内容，不

应视本报告为做出投资决策的唯一因素。 
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