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n 重点推荐：信捷电气、北特科技、汉威科技、兆威机电、恒立液压、纽威股份、软通动力

n 核心个股组合：信捷电气、北特科技、兆威机电、恒立液压、纽威股份、三花智控、双林股份、鸣志电器、五洲新春、莱斯信息、纳睿雷达、软通
动力、航锦科技、华伍股份、华阳集团、万马科技、绿的谐波、埃斯顿

n 本周专题研究： 近日人形机器人产业动态汇总：1）智元入主上纬新材，上纬新材控股股东将变更为智元机器人及其管理团队共同持股的主体；2）
智元机器人和宇树科技于 6 月 25 日成功中标中移（杭州）信息技术有限公司 2025 年至 2027 年人形双足机器人代工服务采购项目，该项目总标包
金额高达 1.24 亿；3）特斯拉首席执行官埃隆·马斯克正式宣布推出其最新的AI模型——Grok4，标志着特斯拉在人工智能领域的一次重大飞跃；4）
Figure创始人称决定将7-9月期间生产的人形机器人数量增加约3倍；5）华为云城市峰会2025在无锡举行，宣布无锡和华为云共同打造的人工智能
创新中心正式启动服务；6）三晖智能养老机器人新品发布会暨中国康复护理医疗机器人产业联盟正式启动。产业大趋势启动时刻，我们建议关注
国内外头部人形机器人产业链：1）T链：三花智控、拓普集团、北特科技、鸣志电器、浙江荣泰等；2）华为链：埃夫特、亿嘉和、柯力传感、兆
威机电等；3）Figure链：鸣志电器、兆威机电、绿的谐波、领益智造等；4）1X：中坚科技等；5）细分环节领先企业：信捷电气、汉威科技、
双林股份等。

n 重点跟踪行业——人形机器人：

n 人形机器人，产业趋势明确，至2030年全球累计需求量有望达约200万台，目前进入从0到1的重要突破阶段，看好Tier1及核心零部件供应商；
n 光伏设备，N型渗透率加速提升，马太效应下头部企业竞争力进一步强化，看好平台型布局电池片、组件的龙头公司；
n 储能，储能是构建新型电网的必备基础，政策利好落地，发电、用户侧推动行业景气度提升，看好电池、逆变器、集成等环节龙头公司；
n 半导体设备，预计2030年行业需求达1400亿美元，中国大陆占比提高但国产化率仍低，看好平台型公司和国产替代有望快速突破的环节；
n 自动化，下游应用领域广泛的工业耗材，市场规模在400亿左右，预计2026年达557亿元，看好受益于集中度提高和进口替代的行业龙头；
n 氢能源，绿氢符合碳中和要求，光伏和风电快速发展为光伏制氢和风电制氢奠定基础，看好具备绿氢产业链一体化优势的龙头公司；
n 工程机械，强者恒强，建议关注行业龙头，看好具备产品、规模和成本优势的整机和零部件公司。
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n 7月8日，上纬新材发布公告称，智元机器人至少收购其63.62%股份。待本次股权交易完成后，上纬新材控股股东将变更为智元机器人及其管理
团队共同持股的主体，实际控制人将变更为邓泰华，核心团队包括稚晖君等。本次交易如成功落地，有望成为国九条和并购六条实施以来，新质
生产力企业在A股的标志性收购案例，也是具身智能企业在科创板的首单收购案例。

n 7 月 11 日，智元机器人和宇树科技于 6 月 25 日成功中标中移（杭州）信息技术有限公司 2025 年至 2027 年人形双足机器人代工服务采购项目，
该项目总标包金额高达 1.24 亿。其中，智元机器人中标金额为 7800 万，宇树科技中标金额为 4605 万。采购包 1 为全为全尺寸人形双足机器人，
预算 7800 万元，智元机器人成功拿下该标包；采购包 2 涵盖小尺寸人形双足机器人、算力背包、五指灵巧手，预算 4605 万元，中标方为宇树科
技。此次中国移动子公司亿元级别的人形机器人采购大单落地，不仅为智元机器人和宇树科技带来了可观的业务增长，也预示着人形机器人在通
信服务等行业的应用前景广阔。此次中标事件或将成为行业快速发展的一个重要信号。

资料来源：公司公告，公司官网，具身智能研究室，中航证券研究所 3

图表：上纬新材控制权拟发生变更

1.本周专题研究：智元入主上纬新材，智元宇树斩获中国移动子公司人形机器人采购订单

图表：中移（杭州）机器人代工采购结果



资料来源：新浪财经，新闻广角公众号，中航证券研究所

Ø7月10日，特斯拉首席执行官埃隆·马斯克正式宣布推出其最新的AI模型——Grok4。这一模型被誉为全球最强的AI系统，尤其在处理复杂学术问
题方面，其表现已达到了博士级别。Grok4的推出标志着特斯拉在人工智能领域的一次重大飞跃。其深度整合特斯拉AI超级计算机系统的能力，
使得Grok4成为全自动驾驶（FSD）及Optimus人形机器人等应用的核心技术支持。通过强化逻辑推理与空间模拟能力，Grok4将为开发者提供
更为强大的工具，推动智能应用的多样化发展。

ØFigure大幅上调7-9月产量。7月9日，Figure创始人称决定将7-9月期间生产的人形机器人数量增加约3倍，目前BotQ的初期生产进展顺利，正为
BotQ招聘35个相关职位。
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图表：Grok4正式发布

1.本周专题研究：Grok4正式发布，Figure大幅上调7-9月产量

图表：Figure创始人宣布figure扩产



Ø 7月11日，华为云城市峰会2025在无锡举行，宣布无锡和华为云共同打造的人工智能创新中心正式启动服务。创新中心依托华为云全栈AI能力和
华智公司本地核心运营能力，与行业生态伙伴和产业龙头企业联合创新，打造AI解决方案，共解行业难题，推动人工智能科技创新与产业深度融
合。峰会现场，还进行了AI+具身智能联创项目签约仪式。华智（无锡）人工智能科技有限公司与无锡信捷电气股份有限公司、江苏软通天擎机
器人科技有限公司分别签约智能移动双臂分拣机器人、双臂协作智能焊接机器人联创项目，以及具身智能PC工厂柔性作业场景联创项目，将积极
推进标杆项目落地，助力人工智能技术在工业场景的深度应用。

Ø 7月12日，三晖智能养老机器人新品发布会暨中国康复护理医疗机器人产业联盟正式启动。面对中国存在的老龄化问题，科技助力养老已成必然
趋势，养老领域有望成为机器人最快落地的应用场景之一。

资料来源：无锡数据集团公众号、公司官网、云现场、中航证券研究所

1.本周专题研究：无锡&华为云人工智能创新中心正式启动，三晖智能养老机器人新品发布会召开
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图表：华为云峰会现场 图表：三晖智能养老金机器人新品发布会



n 2025年人形机器人正式进入量产元年，开年特斯拉、Figure、英伟达、宇树等好消息不断，软件端持续进化、各家产能规划愈发清晰，产业处
于百家争鸣、百花齐放阶段。产业大趋势启动时刻，我们建议关注国内外头部人形机器人产业链：

n 1）特斯拉链：①高确定性：关注前期产业验证进展较好的企业，如三花智控、拓普集团、北特科技、鸣志电器等；②迭代新方向：灵巧手、电
子皮肤、关节轻量化是当前迭代的重点方向，关注领先布局企业，如汉威科技、旭升集团等。

n 2）华为链：华为布局具身智能底座，国内人形机器人有望复制智能车的成长路径，或将形成“华为底座+车企制造”的商业模式，重点关注产业
链相关企业，如兆威机电、埃夫特、亿嘉和、柯力传感等。

n 3）宇树链：机械零部件多为公司自研，成本优势突出，感知系统零部件外采，建议关注核心供应商，如长盛轴承、奥比中光等。

n 4）Figure链：建议关注前期送样接触的公司，如鸣志电器、兆威机电、绿的谐波、领益智造等；

n 5）1X链：关注总成与技术新方向相关标的，如中坚科技等；

n 6）细分环节领先布局企业：信捷电气、双林股份、国茂股份、南山智尚、恒而达等。

2.重点跟踪行业-人形机器人：百花齐放阶段，密切关注各家进展催化



2.重点跟踪行业：光伏、储能、锂电
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n 光伏设备：1）N型渗透率加速提升，设备龙头企业具备技术创新、客户基础以及规模效应的优势，核心竞争力进一步加强。建议关注：迈为股份、

捷佳伟创等。2）从整体来看，光伏产业链价格中枢下移，随着产能扩张，成本和效率成为产业聚焦的核心，低氧单晶炉&MCZ技术、 0BB无主

栅技术、电镀铜等降本增效技术逐步导入，此外钙钛矿商业化加速，建议关注：奥特维等。

n 锂电设备：从新技术带来新需求、扩产结构性加速度和打造第二成长曲线等角度出发筛选公司，2024年重点推荐以下方向：1、新技术：①复合

集流体从0到1加速渗透，推荐关注相关设备商东威科技、骄成超声；②若大圆柱渗透率提升，激光焊接等环节有望受益，推荐关注联赢激光；2、

主业拓展：锂电设备是少有的能出现千亿级别大市值公司的领域，推荐关注平台型公司先导智能；电力电子、激光加工技术具备延展性，需求增

长持续性有望更强，推荐关注星云股份等；3、出口链：海外扩产有望出现结构加速，推荐关注杭可科技。

n 储能：发电侧和用户侧储能均迎来重磅政策利好，推动储能全面发展。1）发电侧： 2021年8月10日，《关于鼓励可再生能源发电企业自建或购

买调峰能力增加并网规模的通知》出台，首次提出市场化并网，超过保障性并网以外的规模按15%的挂钩比例（4小时以上）配建调峰能力，按

照20%以上挂钩比例进行配建的优先并网，抽水蓄能、电化学储能都被认定为调峰资源，为发电侧储能打开。 2）用户侧全面推行分时电价，峰

谷价差达3到4倍，进一步推动用户侧储能发展。星云股份是国内领先的以锂电池检测系统为核心的智能制造解决方案供应商，与锂电池、储能行

业头部企业进行战略合作并推广储充检一体化储能电站系列产品。科创新源通过液冷板切入新能源汽车和储能赛道，已进入宁德时代供应商体系，

随着下游需求不断提升，未来有望放量增长。

n 氢能源：绿氢符合碳中和要求，随着光伏和风电快速发展，看好光伏制氢和风电制氢。建议关注：隆基绿能、亿华通、兰石重装、科威尔等。
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