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 人形机器人板块呈震荡向上，趋势确立  
近期人形机器人板块指数在前一周强劲上涨后呈现震荡向上走势。本周（1 月 5

日-1 月 9 日，全文同）沪深 300 指数上涨 2.79%，科创 50 指数上涨 9.80%；人
形机器人行业核心公司指数上涨 3.50%，跑赢沪深 300 指数。周涨跌幅榜排名前
五的是：斯菱智驱（30.45%）、新泉股份（16.17%）、万向钱潮（15.41%）、五洲新春
（11.62%）、汉威科技（10.60%）；周涨跌幅最后五位的是：恒勃股份（-8.76%）、新
坐标（-6.19%）、浙海德曼（-5.38 %）、步科股份（-3.52 %）、浙江荣泰（-3.39%）。
本周维持震荡向上走势，我们认为主要系审厂定点与量产验证暂未完全落地叠加
整体指数的连续上涨带动效应，同时机器人板块与商业航天板块形成联动，马斯
克在跨年演讲中为人形机器人 2026年的量产与交付按下了明确的“加速键”，计
划 26 年实现一万台量产优先部署特斯拉超级工厂，并计划选拔部分机器人参与
火星前期基建，目标在 2026 年 11-12月实现“星舰+机器人”无人火星登录。 

 新剑传动启动上市辅导，机器人核心零部件有望迎来价值重估 

本周新剑传动开启上市之旅，我们认为是人形机器人行业标志性事件：1）新剑
上市是对特斯拉机器人核心零部件资产的一次重新定价，为产业链其他优质公
司作为资产价值重估的参考。此前特斯拉机器人核心供应链上市公司多数聚焦于
执行器模组环节，新剑是丝杠环节重要供应商。其上市后的估值锚，将为整个机
器人核心零部件板块（特别是丝杠、减速器等高壁垒环节）提供新的定价参照，
带动产业链优质资产进行价值重估。2）丝杠是人形机器人最核心部件，新剑作
为核心供应商，相关合作公司有望直接受益。丝杠是人形机器人价值量最高的核
心硬件，其中，行星滚柱丝杠直接决定了机器人的负载、精度与可靠性，这也是
公司最核心也是最重要的产品。我们认为，其相关合作公司（包括行星滚柱丝杠、
手部微型丝杠及模组总成）有望深度受益，其中丝杠环节的核心合作公司为五洲
新春，公司在 2025 年 3 月和新剑签订了战略合作协议；手部总成环节的核心合
作为信质集团。3）新剑未来上市后，特斯拉核心供应商的确定性和量产份额或
将更加明确和清晰，重视“确定性”标的和细分方向。新剑传动的上市进程，使
其供应链的份额与确定性问题成为焦点，随着上市进程的推进，产业链供应商的
份额将会更加清晰和明确。我们认为，后续需更加关注各环节的强确定性标的和
新的确定性方向。4）新剑上市有望推动其 100万台丝杠产能建设加速落地，相
关配套设备端公司有望持续受益。上市后，产能建设项目将加速落地，相关配套
设备公司（如检测及标准化设备等）有望持续受益，受益标的如集智股份、双元
科技，订单加速放量。 

 相关标的和公司 

相关标的：（1）头部总成：受益标的：蓝思科技、均胜电子;（2）轴承：推荐五
洲新春，受益标的：万向钱潮；（3）结构件：受益标的：模塑科技、蓝思科技、
长盈精密;（4）关节总成：受益标的：拓普集团、三花智控；（5）灵巧手：推荐
震裕科技、五洲新春、骏鼎达，受益标的：浙江荣泰、日盈电子、恒勃股份；（6）
行星滚柱丝杠：推荐震裕科技、五洲新春，受益标的：恒立液压；（7）减速器：
推荐隆盛科技；（8）轻量化：推荐唯科科技，受益标的：旭升集团、星源卓镁、
中欣氟材；（9）电机：受益标的：德昌股份、金力永磁、伟创电气、步科股份、
雷赛智能；（10）电子皮肤及覆盖材料：受益标的：日盈电子、岱美股份、恒辉
安防;（11）检测和标准化：推荐标的：集智股份，受益标的：双元科技。 

 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、 板块震荡向上，看好 2026年机器人大行情 

近期人形机器人板块指数在前一周强劲上涨后呈现震荡向上走势，板块交易热

度整体维持在相对高位，结构上个股呈现分化。本周（1月 5日-1月 9日，全文同）

沪深 300 指数上涨 2.79%，科创 50 指数上涨 9.80%；人形机器人行业核心公司指数

上涨 3.50%，跑赢沪深 300 指数。周涨跌幅榜排名前五的是：斯菱智驱（30.45%）、

新泉股份（16.17%）、万向钱潮（15.41%）、五洲新春（11.62%）、汉威科技（10.60%）；

周涨跌幅最后五位的是：恒勃股份（-8.76%）、新坐标（-6.19%）、浙海德曼（-5.38 %）、

步科股份（-3.52 %）、浙江荣泰（-3.39%）。      

 本周维持震荡向上走势，我们认为主要系上周强劲上涨后市场资金切换导致的

部分筹码获利了结、审厂定点与量产验证暂未完全落地叠加整体指数的连续上涨带

动效应，同时机器人板块与商业航天板块形成联动，马斯克在跨年演讲中为人形机

器人 2026年的量产与交付按下了明确的“加速键”，计划 26年实现一万台量产优先

部署特斯拉超级工厂，并计划选拔部分机器人参与火星前期基建，目标在 2026 年

11-12 月实现“星舰+机器人”无人火星登录。2025 年从“0-1”开始走向“1-10”，

核心是“技术收敛”，展望 2026，我们认为将走向“10-100”，核心是“量产落地”,

有望开启人形机器人的“黄金十年”。 

 

图1：本周人形机器人行业核心公司指数上涨 3.50%  图2：本周人形机器人板块跑赢沪深 300 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

 

表1：本周人形机器人板块斯菱智驱涨幅最大，恒勃股份跌幅最大 

排

名 
公司 

收盘价

（元） 

近一周股价

涨跌幅（%） 

近一个月涨

跌幅（%） 

近一年涨跌

幅（%） 

排

名 
公司 

收盘价

（元） 

近一周涨跌

幅（%） 

近一个月涨

跌幅（%） 

近一年涨跌

幅（%） 

1 斯菱智驱 180.94  30.45  30.45  442.02  5 浙江荣泰 111.75  -3.39  -3.39  423.63  

2 新泉股份 85.83  16.17  16.17  80.30  4 步科股份 147.13  -3.52  -3.52  163.27  

3 万向钱潮 19.85  15.41  15.41  244.39  3 浙海德曼 91.65  -5.38  -5.38  244.24  

4 五洲新春 78.11  11.62  11.62  204.95  2 新坐标 86.30  -6.19  -6.19  306.39  

5 汉威科技 59.28  10.60  10.60  172.47  1 恒勃股份 151.00  -8.76  -8.76  505.16  

数据来源：Wind、开源证券研究所（时间区间：2026年 1月 5日至 1月 9日） 
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2、 新剑传动启动上市辅导，百万台丝杠产能项目加速落地 

新剑传动开启上市辅导，特斯拉核心供应商冲刺 IPO。根据证监会官网消息，

杭州新剑机电传动股份有限公司（下称“新剑传动”）于 1月 9日在浙江证监局完成

IPO 辅导备案登记，正式启动上市辅导，中信证券担任辅导机构。辅导备案报告显

示，新剑传动行业分类为 C34通用设备制造业。根据规划，辅导人员将于 2026年 4

月至 2026年 5月，对新剑传动是否达到发行上市条件进行综合评估，协助新剑传动

按相关规定准备首次公开发行股票并上市申请文件。因与特斯拉 Optimus 产业链的

密切关系，新剑传动此前虽未上市，但拥有极高的知名度，被视为特斯拉机器人的

一级供应商。 

图3：新剑传动开启上市辅导，冲刺 IPO 

 

资料来源：上海证券报 

深耕丝杠制造多年，新剑传动已前瞻部署年产 100万台行星滚柱丝杠产能项目。

新剑传动成立于 1999 年 1 月，主要产品包括滚轧成型蜗杆齿轮、座椅水平驱动器、

行星滚柱丝杠-直线型电驱动关节、旋转型电驱动关节等，应用于半导体、通讯电子，

汽车及新能源、智能汽车、人形机器人等多个行业。早在 2024 年 12 月，新剑传动

总部暨年产 100 万台人形机器人及汽车行星滚柱丝杠产业化项目建设用地已正式过

审。到 2025年末，该产能建设项目主体结构完工。该项目建成后，将打造一个集研

发、生产、测试功能于一体的智能化基地，凭借规模化、智能化生产优势，有望成

长为长三角规模领先的人形机器人核心部件生产基地。 
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图4：新剑传动机器人行业产品布局 

 

资料来源：新剑传动官网 

3、 核心资产上市有望重塑定价体系，聚焦特斯拉机器人供应

链确定性方向和标的 

本周特斯拉机器人核心零部件公司开启上市之旅，我们认为是人形机器人行业

标志性事件： 

1）新剑上市是对特斯拉机器人核心零部件资产的一次重新定价，为产业链其他

优质公司作为资产价值重估的参考。新剑传动作为直接进入特斯拉机器人供应链的

核心丝杠供应商，标志着资本市场有望迎来一家纯正的、经过顶级客户验证的机器

人核心部件公司，此前特斯拉机器人核心供应链上市公司多数聚焦于执行器模组环

节，新剑是丝杠（机器人产业链价值量和硬件技术壁垒最高环节）环节重要供应商。

其上市后的估值锚，将为整个机器人核心零部件板块（特别是丝杠、减速器等高壁

垒环节）提供新的定价参照，带动产业链优质资产进行价值重估。 

2）丝杠是人形机器人最核心部件，新剑作为核心供应商，相关配套及合作公司

有望直接受益。丝杠是人形机器人价值量最高的核心硬件，其中，行星滚柱丝杠，
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是人形机器人实现高强度、高精度直线运动的核心执行部件，技术壁垒极高，直接

决定了机器人的负载、精度与可靠性，是量产的关键瓶颈之一，被视为人形机器人

的“关节”与“肌腱”，这也是公司最核心也是最重要的产品。公司丝杠产品从身体

关节到灵巧手上的微型丝杠并延伸到模组环节，全部覆盖且满足核心机器人客户需

求和技术精度要求，前瞻性的产能布局也印证其在产业链供应商中的地位。因此，

我们认为，其相关合作公司（包括行星滚柱丝杠、手部微型丝杠及模组总成）有望

深度受益，其中丝杠环节的核心合作公司为五洲新春，公司在 2025年 3月和新剑签

订了战略合作协议；手部总成环节的核心合作为信质集团，2025年 8月其子公司和

新剑签订战略合作协议。 

3）新剑未来上市后，特斯拉核心供应商的确定性和量产份额或将更加明确和清

晰，重视“确定性”标的和细分方向。新剑传动的上市进程，使其供应链的份额与

确定性问题成为焦点（包括丝杠、灵巧手等核心部件环节）。因此，我们认为，因更

加关注具备各环节的强确定性标的和新的确定性方向：①结构件：受益标的：模塑

科技、蓝思科技、长盈精密、旭升集团；②头部总成：受益标的：蓝思科技、均胜

电子；③轴承（万向节）：五洲新春，受益标的：万向钱潮；④关节总成：受益标的：

拓普集团、三花智控；⑤行星滚柱丝杠：五洲新春、震裕科技；⑥灵巧手：震裕科

技、五洲新春、骏鼎达，受益标的：浙江荣泰、日盈电子、恒勃股份、恒辉安防；

⑦轻量化：推荐唯科科技，受益标的：旭升集团、星源卓镁、中欣氟材。 

4）新剑上市有望推动其 100 万台丝杠产能建设加速落地，相关配套设备端公司

有望持续受益。到 2025年末，新剑传动总部暨年产 100万台人形机器人及汽车行星

滚柱丝杠产业化项目主体结构完工。上市后，产能建设项目将加速落地，相关配套

设备公司（如检测及标准化设备等）有望持续受益，受益标的如集智股份、双元科

技，订单加速放量。 

 

表2：人形机器人核心公司财务与市场表现一览 

公司代码 公司名称 本周涨跌幅 
市值 

（亿元） 

收盘价

（元） 

EPS PE 
评级 

2025E 2026E 2027E 2025E 2026E 2027E 

002050.SZ 三花智控 3.31% 2404.46  57.14  0.98  1.15  1.37  58.0  49.5  41.8  买入 

601689.SH 拓普集团 -2.37% 1309.46  75.35  1.72  2.13  2.63  43.9  35.4  28.7  买入 

002126.SZ 银轮股份 6.22% 339.55  40.15  1.18  1.52  1.90  34.1  26.4  21.1  买入 

300953.SZ 震裕科技 1.20% 294.96  170.03  4.08  8.09  11.23  41.7  21.0  15.1  买入 

603667.SH 五洲新春 11.62% 286.04  78.11  0.58  0.73  - 134.7  107.0  - 买入 

603119.SH 浙江荣泰 -3.39% 406.48  111.75  0.84  1.26  1.81  133.2  88.7  61.9  未评级 

301538.SZ 骏鼎达 3.42% 65.01  82.92  2.89  3.70  4.65  28.7  22.4  17.8  买入 

300680.SZ 隆盛科技 -2.54% 123.99  54.45  1.36  1.81  2.40  40.0  30.1  22.7  买入 

000559.SZ 万向钱潮 15.41% 658.10  19.85  0.42  0.52  0.68  47.3  38.2  29.2  未评级 

300652.SZ 雷迪克 0.97% 130.36  14.20  1.23  1.51  1.85  11.5  9.4  7.7  未评级 

301196.SZ 唯科科技 -1.59% 99.32  79.29  2.39  2.88  3.27  33.2  27.5  24.2  买入 

300433.SZ 蓝思科技 27.82% 2044.51  38.69  0.96  1.28  1.56  40.5  30.3  24.8  未评级 

301345.SZ 涛涛车业 -0.21% 273.47  250.78  7.30  9.64  12.21  34.3  26.0  20.5  买入 

688577.SH 浙海德曼 -5.38% 101.99  91.65  0.28  0.47  0.75  327.3  195.0  122.2  买入 

601127.SH 赛力斯 3.11% 2172.60  124.72  6.31  8.47  10.36  19.8  14.7  12.0  买入 
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数据来源：Wind、开源证券研究所（注：震裕科技、五洲新春、骏鼎达、隆盛科技、雷迪克、唯科科技、涛涛车业、浙海德曼、赛力

斯的盈利预测来自开源证券研究所，其余来自 Wind一致预期） 

 

4、 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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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R4（中高风险），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

能参考或使用，如接收人并非开源证券客户，请及时退回并删除。 

本报告是基于本公司认为可靠的已公开信息，但本公司不保证该等信息的准确性或完整性。本报告所载的资料、工

具、意见及推测只提供给客户作参考之用，并非作为或被视为出售或购买证券或其他金融工具的邀请或向人做出邀

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。投资者应自主作出投资决

策并自行承担投资风险，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。 

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

品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。所有本报告中使用的商标、服务标记及

标记均为本公司的商标、服务标记及标记。 
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