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2026年 02月 27日 行业研究●证券研究报告

汽车 行业周报

人形机器人行业双周报(0216-0301)：人形机器人

刷屏春晚，中国智造开启发展新篇章

投资要点

周度热点回顾

2026年春节期间，有超 20家人形机器人企业或机构登上各类春晚舞台，包括

宇树科技、魔法原子、银河通用、松延动力、千寻智能、北京人形机器人创新中

心、智平方、智元机器人、星动纪元、灵宝 CASBOT、众擎机器人、逐际动力、

光谷东智、星尘智能、鹿明机器人、优理奇、PNDbotics、乐享科技、双子智擎、

蜂鸟机器人等，参演机器人数量超 200台。其中，宇树科技、魔法原子、银河

通用、松延动力四家机器人企业同台亮相央视春晚主会场，创下春晚历史上机

器人品牌集中亮相的新纪录。据澎湃新闻报道，马年春晚开播两小时，京东机

器人搜索量环比增长超 300%，客服问询量增长 460%，订单量增长 150%。新

增订单覆盖全国 100多座城市，从一线城市到大小县域均有分布。

2月 12日，灵心巧手宣布已完成近 15亿元 B轮融资，本轮融资由道得投资、

盛世投资领投，盈渊朴远基金、诺瓦星云、新鼎资本、中和资本、智路资本、诚

筑投资、临云资本、嘉铭浩春、财鑫资本、Singapore Eastern Epic Capitals等

知名投资机构和产业方跟投。本轮融资将用于核心产品技术研发、进一步产能提

升和全栈基座能力打造。

小 米 开 源 首 代 机 器 人 VLA 大 模 型 。 小 米 机 器 人 团 队 正 式 开 源

Xiaomi-Robotics-0，一个 47 亿参数的具身智能 VLA 模型。该模型采用

Mixture-of-Transformers混合架构，在 LIBERO、CALVIN和 SimplerEnv三大

仿真测试集的所有 Benchmark中，与 30个对比模型相比均取得当前最优成绩。

投资建议：我们认为随着机器人在春晚破圈，机器人正式从表演、科研迈入量产

和实际落地场景中，商业化进程加速。由于人形机器人许多零部件与汽车行业技

术同源，建议关注同时拥有大脑以及硬件迭代能力的主机厂，如小鹏汽车、小

米集团、赛力斯、长安汽车等；具备人形机器人零部件产业化能力的公司如拓

普集团、三花智控、银轮股份、电连技术、凌云股份、双林股份、雷迪克、长盛

轴承、浙江荣泰、安培龙、杭州柯林、柯力传感、东华测试、中鼎股份、华培动

力、索辰科技、汉威科技、震裕科技、五洲新春、北特科技、贝斯特、力星股份、

蓝黛科技、浙江仙通、阿尔特、均胜电子、隆盛科技、天奇股份等；动力及能源

部分建议关注零部件供应商绿的谐波、中大力德、兆威机电、鸣志电器、步科股

份、伟创电气、江苏雷利等；固态电池方面，建议关注：宁德时代、国轩高科、

三祥新材、厦钨新能、当升科技、蔚蓝锂芯等。

风险提示：1）人形机器人产业化进程不及预期的风险；2）行业竞争加剧的风

险；3）政策变动的风险；4）原材料或核心零部件涨价的风险。

投资评级 领先大市(维持)

首选股票 评级

一年行业表现

资料来源：聚源
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分析师 黄程保
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1. 人形机器人刷屏春晚，中国智造开启发展新篇章

1.1 春晚机器人表现全能，带动订单增长 150%

2026 年春节期间，有超 20 家人形机器人企业或机构登上各类春晚舞台，包括宇树科技、

魔法原子、银河通用、松延动力、千寻智能、北京人形机器人创新中心、智平方、智元机器人、

星动纪元、灵宝 CASBOT、众擎机器人、逐际动力、光谷东智、星尘智能、鹿明机器人、优理

奇、PNDbotics、乐享科技、双子智擎、蜂鸟机器人等，参演机器人数量超 200台。

其中，宇树科技、魔法原子、银河通用、松延动力四家机器人企业同台亮相央视春晚主会

场，创下春晚历史上机器人品牌集中亮相的新纪录。京东在除夕当晚上架的包括魔法原子、宇树

科技、松延动力等品牌的机器人，上线几分钟内即被抢购一空。据澎湃新闻报道，马年春晚开播

两小时（2月 16日 20:00-22:00），京东机器人搜索量环比增长超 300%，客服问询量增长 460%，

订单量增长 150%。新增订单覆盖全国 100多座城市，从一线城市到大小县域均有分布。

图 1：宇树科技、魔法原子、银河通用、松延动力亮相央视春晚主会场

资料来源：宇树公众号、银河通用公众号、松延动力公众号、魔法原子公众号，华金证券研究所

多次参与春晚，宇树机器人运动控制再升级。在主会场节目《武 BOT》中，宇树的 H2和

G1人形机器人与塔沟武校学员同台竞技。数十台机器人在舞台上无需外部定位辅助，完全依靠

机载传感器实时感知环境、自主规划路径、动态调整队形，并能在跑偏或受干扰后全自动恢复，

实现了从快速跑位、对招到动作执行的全程全自主协同。机器人在台上的高光技能包括醉拳、剑

法、双节棍，甚至单腿连续后空翻。宇树科技使用高并发集群控制系统进行协同控制，实现了几

十台机器人实时协同动作，动作同步误差严格控制，达成超低同步延迟；搭载了全新自研灵巧手，
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支持武术道具的快速更换与稳定抓持；并采用 AI融合定位算法，通过 AI处理本体感知数据，与

3D激光雷达数据深度融合，每秒处理上百次环境信息，这套算法能够保障机器人在剧烈运动后

仍能定位，防止在空翻等剧烈动作下，传统定位算法丢失跑飞的问题。

节目中还有一个精心设计的小彩蛋：一台机器人在表演醉拳时突然摔倒，随后自主翻身站起，

展现了机器人的抗干扰自适应能力。此外，在浙江义乌分会场，H2还扮演了齐天大圣的角色从

天而降，四足机器人则化身祥云，将科技与中国传统神话 IP完美结合，展现了科技赋能文化的

可能。

图 2：宇树科技春晚表演 图 3：宇树机器人 Unitree G1配置

资料来源：宇树科技公众号，华金证券研究所 资料来源：宇树科技公众号，华金证券研究所

银河星脑 AstraBrain助力自主决策执行，机器人泛化能力不断提升。在春晚上，银河通用

机器人“小盖”从精细地盘核桃、捡玻璃碎片、货架取物，到生活化的叠衣服、串烤肠，全都轻

松胜任，动作灵巧且自然拟人。银河通用的核心能力，源于一条迥异于传统机器人技术的大模型

路径——自主创新并应用了一条融合超大规模虚实数据端到端训练大小脑协同具身大模型的新

范式，即基于自主构建的百亿级具身智能数据集，打造的全球首个集成“大脑-小脑-神经控制”

于一模的全身全手端到端大模型“银河星脑 AstraBrain”。春晚舞台上，“小盖”展示的每一个干

活动作都不是提前编写程序的“表演”，而是 AstraBrain 自主决策能力的实时、自主干活能力。

盘核桃——AstraBrain 中的小脑赋予指尖“手感”。盘核桃的挑战在于：核桃表面不规则、

重量分布不均，手掌握持状态下每根手指的受力点时刻变化，任何细微的力矩偏差都会导致核桃

滑落。银河通用通过自主研发的 AstraBrain 中的灵巧手神经动力学小脑模型解决这一难题：机

器人先在虚拟世界里练习，靠不断试错，练出一套适应性极强的“基础盘法”；其次是在现实中

加纠偏，让真实的机器手去接触各种实物，积累真实的“物理手感”，同时系统会利用这种手感，

在后台悄悄微调动作指令，把虚拟和现实的误差给补齐。

捡玻璃碎片——AstraBrain 中的大脑挑战感知极限。玻璃碎片的难点在于：透明物体在视

觉上近乎“隐形”，尤其是放置在浅色桌面上时，其边缘、厚度、反光特征极易与环境融为一体。

传统视觉算法难以准确识别透明物体的三维轮廓和位姿，更无法判断抓取点。AstraBrain的突破

在于，通过在仿真环境中生成海量的透明物体数据——不同厚度、不同碎裂形状、不同光照条件
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下的玻璃碎片——让机器人在虚拟世界中“见过”各种可能的透明形态。结合多模态感知融合技

术，“小盖”能够从微弱的反光边缘和阴影变化中“看见”玻璃的存在，并精准规划抓取策略。

图 4：银河通用机器人盘核桃学习策略 图 5：银河通用机器人捡玻璃碎片

资料来源：银河通用公众号，华金证券研究所 资料来源：银河通用公众号，华金证券研究所

从科幻到现实，松延动力引领仿生人形机器人革命。在语言类节目《奶奶的最爱》中，松延

动力的机器人首次跨界演小品，节目中亮相的 N2、E1、小布米以及 1:1蔡明仿生机器人，突破

了多项情感交互难题。其中，仿生机器人面部通过 32个微型驱动电机精准复刻蔡明的微表情，

借助 Audio2Face算法实现唇形与语音同步，甚至根据蔡明脸型将机器人整体尺寸压缩 30%。在

12分半的表演中，机器人与演员互动讲笑话，并完成翻跟头、头部伸长等技能。

据介绍，松延动力技术团队先对演员的面部进行扫描，并完成 3D建模，用以真实还原演员

本人的肤质状态与纹理，后又将 32个驱动动作的电机置入机器人面部，其中，仿生人嘴部有 12

个电机，以确保口型与语音的帧级同步。团队还给仿生机器人的脖子装上了 3个自由度。如此一

来，机器人不仅能实现左右转头，还能配合台词侧头、探身，甚至做出 45度微仰视的细腻动作。

图 6：松延动力春晚表演 图 7：松延动力仿生机器人

资料来源：松延动力公众号，华金证券研究所 资料来源：松延动力公众号，华金证券研究所

把机器人干活搬上舞台，魔法原子打造中国智造新高度。魔法原子在春晚三次登台，从开场

巡礼、主会场节目《智造未来》到四川宜宾分会场，呈现了高动态运动控制与大规模群控调度的

能力。在主会场《智造未来》节目中，魔法原子六台高动态双足人形机器人 MagicBot Z1和两台

全尺寸通用人形机器人 MagicBot Gen1登场，动作轨迹与节拍上实现高度对齐，快速转向、跃

动衔接与连续编排动作稳定完成，整体表现保持一致性与零误差执行，体现出其整机运动控制与
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实时协同算法的工程成熟度。除了主舞台歌舞表演，Z1还在分会场进行托马斯、踢月腿 360°

特技等一系列高难度动作展示。以“托马斯特技”为例，机器人在单点支撑状态下完成起跳与落

地控制，连续旋转与姿态切换，对整机协调、重心管理与瞬时动力分配提出极高要求。

自 2025 年 7月魔法原子 Z1发布以来，经过近半年的验证与迭代，整机结构强度、关节模

组峰值扭矩与响应速度持续优化，使高速起跳与连续旋转具备物理冗余与结构安全边界。软件层

面，团队构建了覆盖真实场景的数据采集体系与动态训练框架，基于模仿学习的控制方案，实现

对动量管理与重心迁移的实时优化。机器人在单点支撑与连续姿态切换中的稳定表现，本质上源

于系统级控制策略与硬件性能的高度耦合。

在宜宾分会场的 501酒文化地标，魔法原子把“能干活”的机器人搬到了舞台，这也是春

晚舞台上首次出现的变化：机器人不再停留于娱乐性呈现，而开始承担具体场景中的执行角色。

在热闹街景中，MagicBot Gen1化身“捞面师”，完成起面、控水、倒面等连续操作，并为老人

斟酒；MagicBot Z1则以“送餐员”身份登场，将宜宾燃面稳稳送达。一个负责精细操作，一个

完成服务闭环，多形态人形机器人在同一真实场景中协同作业，将一系列工作拆解为可执行的能

力展示。

图 8：魔法原子春晚表演 图 9：魔法原子机器人舞台干活

资料来源：智东西公众号，华金证券研究所 资料来源：魔法原子公众号，华金证券研究所

1.2 春晚催化机器人行情，Optimus量产有望带动行业上行

从“秧歌”到“武术”，人形机器人进化加速。从去年宇树机器人在春晚表演的扭秧歌，到

今年机器人在春晚舞台的表现，整体运控能力提升明显。以宇树科技的武术表演为例，其在表演

中完成的高难度武术动作，如连续花式翻桌跑酷、弹射空翻、单脚连续空翻等，背后是核心算法

的优化、传感器融合技术的提升以及电机驱动系统的迭代。一年时间里，人形机器人的关节自由

度、运动速度、平衡能力都有了显著提升，从略显生硬的“群舞”到展现力量与美感的“武术对

决”，人形机器人在动态控制、环境感知与自主决策能力上有了显著的进步。

核心零部件已经突破，大脑提升蓄势待发。人形机器人涉及诸多核心部件，其中谐波减速器、

伺服电机、控制器、六维力传感器等更是“核心中的核心”，直接决定了机器人的动作精度、稳

定性和使用寿命。这一年来，不少人形机器人核心零部件供应商都取得了一定的突破，不仅降低



行业周报

http://www.huajinsc.cn/ 7 / 16 请务必阅读正文之后的免责条款部分

了零部件的成本，更实现了国产化率的提升。春晚的舞台已经证明，国内人形机器人的硬件水平

已经具备竞争力，下一步需要突破的就是机器人的大脑。国内厂商的机器人大模型已初见成效，

以银河通用银河星脑 AstraBrain 为例，通过模仿学习和强化学习，让机器人在海量仿真场景中

不断优化迭代，最后通过真实环境进行少量实际操作，收集这些真机数据进行微调，从而打通了

虚拟与现实隔阂，银河星脑通过大模型显著提升了机器人的泛化能力。

图 10：AstraBrain银河星脑技术框架

资料来源：银河通用公众号，华金证券研究所

图 11：银河通用机器人在仿真环境中学习 图 12：银河通用机器人在真实环境中学习

资料来源：银河通用公众号，华金证券研究所 资料来源：银河通用公众号，华金证券研究所

同时，我们认为春晚将机器人干活搬上舞台，标志着机器人正式从表演、科研迈入量产和

实际落地场景中，商业化进程加速。春晚让人形机器人再一次破圈，后续真正决定行业走向的，

在落地的现场，如商场、工厂、写字楼等。当机器人开始承担实际工作，评价体系也随之改变。

参数与动作不再是唯一标准，持续运行能力、部署效率与可核算的产出，开始成为核心指标。2026

年，我们认为进入真实场景，能够稳定执行任务，同时在长期运行中不断收敛误差的机器人整机

厂以及相关零部件供应商能脱颖而出。

2026 年 2月 2日，特斯拉官方正式宣布第三代人形机器人 Optimus V3将于 2026年第一

季度正式亮相，计划于 2026年底启动规模化量产，长期规划年产能达百万台。根据盖世具身智

能，为实现这一目标，特斯拉已启动对其美国弗里蒙特工厂的产线调整——当前用于生产 Model

S与 Model X的生产线，将逐步改造为专门用于人形机器人的产线，预计在 2026年底前正式启

动量产。Optimus V3的发布标志着人形机器人产业从技术验证阶段迈入商业应用的关键拐点，

量产后有望进一步带动行业上行。
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图 13：特斯拉 Optimus执行任务 图 14：特斯拉 Optimus V3核心技术

资料来源：特斯拉官方微博，华金证券研究所 资料来源：特斯拉 Optimus X社交媒体，华金证券研究所
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2. 本周行情回顾

2.1 本周人形机器人涨跌幅表现

根据各企业在机器人领域的布局，我们将各企业分类为总成件、丝杠、减速器、灵巧手、

电机、加工设备、传感器成分股。

表 1：机器人各板块指数成本股份

细分板块 成分股

总成件 拓普集团、三花智控、新泉股份、银轮股份

丝杠
北特科技、五洲新春、双林股份、贝斯特、浙江荣泰、福达股份、嵘泰股份、雷斯克、恒

立液压、德迈仕

减速器 绿的谐波、震裕科技、中大力德、双环传动、斯菱股份、中鼎股份、蓝黛科技、豪能股份

灵巧手 兆威机电、雷赛智能、隆盛科技、祥鑫科技

电机 鸣志电器、步科股份、江苏雷利、昊志机电、禾川科技

加工设备 浙海德曼、日发精机、秦川机床

传感器 柯力传感、安培龙、奥比中光、凌云股份

资料来源：华金证券研究所整理

本周各板块涨跌幅：加工设备上涨 0.2%，总成件下跌 1.0%，减速器下跌 2.7%，丝杠下跌

3.0%，灵巧手下跌 3.5%，电机下跌 3.6%，传感器下跌 4.6%。

图 15：本周机器人各板块涨幅

资料来源：iFinD，华金证券研究所

本月各板块涨跌幅：总成件上涨 6.0%，加工设备上涨 4.4%，减速器上涨 1.3%，电机下跌

0.8%，丝杠下跌 1.2%，灵巧手下跌 1.4%，传感器下跌 3.5%。

年初至今各板块涨跌幅：总成件上涨 6.0%，减速器下跌 1.0%，传感器下跌 1.2%，丝杠下

跌 2.5%，灵巧手下跌 5.7%，加工设备下跌 6.8%，电机下跌 9.5%。
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图 16：本月机器人各板块涨幅 图 17：年初至今机器人各板块涨幅

资料来源：iFinD，华金证券研究所 资料来源：iFinD，华金证券研究所



行业周报

http://www.huajinsc.cn/ 11 / 16 请务必阅读正文之后的免责条款部分

2.2 本周重点上市公司涨跌幅表现

表 2：重点公司市场表现及估值表（日期截至 2026年 2月 27日）

机器人各版块重点企业涨跌幅及估值表现

资料来源：iFinD，华金证券研究所 注：归母净利润均取自 iFinD 一致预期

2.3 行业新闻

2月 10日，北京人形机器人创新中心与优必选科技联合发布全尺寸科研人形机器人“天工

行者 DEX”。产品在本体稳定性、运动控制、具身大小脑协同、全自主作业等方面有了显著提升，

以“敏捷易用，开放多能”的特性，为科研教育四大核心群体，提供差异化赋能方案，精准适配

科研、教育多种场景。同时依托“慧思开物”通用具身智能平台，并为全球开发者提供完整的二

次开发工具链体系，赋能开发者高效完成定制化开发与科研课题落地。（来源：优必选科技）

达摩院开源具身大脑基模 RynnBrain。2月 10日，阿里巴巴达摩院发布具身智能大脑基础

模型 RynnBrain，并一次性开源了包括 30B MoE在内的 7个全系列模型。RynnBrain 首次让机

器人拥有了时空记忆和空间推理能力，智能水平实现大幅跃升，在 16项具身开源评测榜单上刷

新纪录（SOTA），超越谷歌 Gemini Robotics ER 1.5等行业顶尖模型。达摩院的 RynnBrain 模
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型创造性地引入了时空记忆和物理世界推理，这是机器人与环境互动所需的两项基本能力。时空

记忆能力可让机器人在其完整的历史记忆中定位物体、目标区域，甚至预测运动轨迹，从而赋予

机器人全局时空回溯能力。物理空间推理不同于传统的纯文本推理范式，RynnBrain采用文本与

空间定位交错进行的推理策略，确保其推理过程紧密扎根于物理环境，大大减弱了幻觉问题。（来

源：达摩院 DAMO）

全球首家机器人 9S店“超能机器人大世界”在长沙开业。这是继去年 11月该公司推出机

器人 4S店后，对“线下深度体验+线上全流程服务”商业模式的又一次迭代。该店总面积 15000

平方米，首期开放近 5000平方米。相较此前以展示、销售为主的 4S模式，9S体系将功能模块

扩展至九项：场景展示、产品销售、租赁服务、定制开发、售后维护、新品发布、成果孵化（Success）、

科普研学与人才培训。这套架构将硬件零售、解决方案交付、售后支持与产业孵化整合于同一物

理空间。店内目前部署了智慧康养、智能制造、智慧教育等六大领域超 100款机器人产品，并

设置了 50余个可沉浸交互的应用场景。从方案验证、场景适配到商业转化，门店提供全流程服

务支撑，用户可在现场完成设备体验、参数对标与采购决策。（来源：盖世具身智能）

2.4 企业新闻

2026 年 2月 9日，领益智造位于北京亦庄小米智能港的具身智能超级工厂正式启动运营。

该工厂是京津冀地区首家具身智能超级工厂，聚焦人形机器人等智能硬件的规模化制造。在工厂

规划中，领益智造副总裁兼北京机器人业务负责人杨新宇透露，该基地计划于 2026 年实现年产

1万台具身智能机器人，并预计在 2030年将年产能提升至 50万台，建设成为高度自动化、智能

化的全球标杆工厂。（来源：盖世具身智能）

小米开源首代机器人 VLA 大模型。小米机器人团队正式开源 Xiaomi-Robotics-0，一个 47

亿参数的具身智能 VLA 模型。该模型采用 Mixture-of-Transformers 混合架构，在 LIBERO、

CALVIN和 SimplerEnv三大仿真测试集的所有 Benchmark中，与 30个对比模型相比均取得当

前最优成绩。Xiaomi-Robotics-0 的核心在于通过 MoT 架构将视觉语言大模型与多层 Diffusion

Transformer解耦。VLM负责处理模糊指令与空间关系认知，DiT则通过流匹配生成高频、连续

的 Action Chunk。这种设计让模型在消费级显卡上即可完成实时推理，解决了现有 VLA模型因

推理延迟导致真机“动作断层”的共性痛点。（来源：小米技术、盖世具身智能）

荣耀将推出首款人形机器人。近日，据多家媒体报道，荣耀将于即将到来的 2026年巴塞罗

那移动通信展（MWC 2026）上推出其首款人形机器人。该款人形机器人聚焦消费市场。荣耀方

面表示，公司将是全球第一家入局人形机器人的手机公司，届时一同展出的还有荣耀“机器人手

机”等。（来源：盖世具身智能）

智元机器人发布全新一代全尺寸人形机器人远征 A3。2月 13日，智元发布全新一代全尺寸

人形机器人远征 A3预告。 在官方视频中，远征 A3连续完成飞踢陶罐灯泡、空中步、旋风腿等

高动态动作，展现出明显提升的运动控制能力与爆发力。智元还特别强调，视频为“实景实机拍

摄，不含 CG与 AI创作”，试图直接回应外界对机器人动作真实性的长期质疑。 从硬件配置来

看，远征 A3末端负载达 3kg，采用嵌入式双电池系统，综合续航最高可达 8小时，并支持多模
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态交互系统与灵巧手扩展，目标场景明确指向导览导购、文娱商演等高频人机互动环境。（来源：

高工人形机器人、智元机器人）

2月 12日，灵心巧手宣布已完成近 15亿元 B轮融资，本轮融资由道得投资、盛世投资领

投，盈渊朴远基金、诺瓦星云、新鼎资本、中和资本、智路资本、诚筑投资、临云资本、嘉铭浩

春、财鑫资本、Singapore Eastern Epic Capitals等知名投资机构和产业方跟投。本轮融资将用

于核心产品技术研发、进一步产能提升和全栈基座能力打造。灵心巧手现已成为目前全球唯一月

产千台高自由度灵巧手的公司，占全球高自由度灵巧手市场的 80%以上，成为灵巧手领域全新

的行业独角兽，以开创性的产业化能力重塑全球灵巧手市场格局。（来源：灵心巧手）

2月 23日，智平方宣布完成 B轮融资，融资规模超 10亿元人民币。智平方 B轮融资共包

括 5轮，加上此前完成的 7轮数亿级融资，至此智平方在过去一年里累计完成了 12轮融资。本

轮融资完成后，智平方估值正式超过百亿。智平方由国家创新领军郭彦东博士创立，是科学家密

度最高的创业团队，拥有 5位斯坦福全球前 2%科学家加盟。公司是生产力型通用智能机器人研

发、生产与服务提供商，聚焦生产力型通用智能机器人（非表演）。（来源：智平方科技）

表 3：本周人形机器人投融资事件整理

融资方 融资日期 融资轮次 融资金额（亿元）

智平方 2026/2/23 B轮 超 10亿元

灵心巧手 2026/2/12 B轮 近 15亿元

星海图

穹彻智能

2026/2/11

2026/2/10

B轮

A+

10亿

数亿元

资料来源：灵心巧手、智平方科技、来觅数据，华金证券研究所

3. 重点企业公告

表 4：本周重点企业公告

公司名称 公告内容

敏实集团

2月 9日，敏实集团发布公告，集团已与绿的谐波就拟于美国成立合资公司的主要条款

达成框架协议。根据公告，该合资公司将致力于在北美开展人形机器人关节模块总成

的设计、制造及商业化拓展。

敏实预期，在合资公司中，加州敏实与绿的谐波将分别持有 60%及 40%的股权。合资

公司的初始资本出资总额预计 10,000,000美元（约合 78,000,000港元），将由加州

敏实与绿的谐波按初始持股比例进行出资。

资料来源：各公司公告，华金证券研究所

4. 投资建议

我们认为随着机器人在春晚破圈，机器人正式从表演、科研迈入量产和实际落地场景中，

商业化进程加速。由于人形机器人许多零部件与汽车行业技术同源，建议关注同时拥有大脑以

及硬件迭代能力的主机厂，如小鹏汽车、小米集团、赛力斯、长安汽车等；具备人形机器人零部
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件产业化能力的公司，如拓普集团、三花智控、银轮股份、电连技术、凌云股份、双林股份、雷

迪克、长盛轴承、浙江荣泰、安培龙、杭州柯林、柯力传感、东华测试、中鼎股份、华培动力、

索辰科技、汉威科技、震裕科技、五洲新春、北特科技、贝斯特、力星股份、蓝黛科技、浙江仙

通、阿尔特、均胜电子、隆盛科技、天奇股份等；动力及能源部分建议关注零部件供应商绿的谐

波、中大力德、兆威机电、鸣志电器、步科股份、伟创电气、江苏雷利等；固态电池方面，建议

关注：宁德时代、国轩高科、三祥新材、厦钨新能、当升科技、蔚蓝锂芯等。

5. 风险提示

1）人形机器人产业化进程不及预期的风险：机器人产业仍处于发展早期，若产品降本进度

以及应用场景开拓不及预期，将影响人形机器人产销增长；

2）行业竞争加剧的风险：机器人市场竞争加剧将导致产品价格及盈利能力下滑，进而影响

相关企业成长空间；

3）政策变动的风险：机器人产业若未来产业扶持政策发生重大调整或补贴力度不及预期，

可能影响行业需求释放节奏；

4）原材料或核心零部件涨价的风险：上游原材料或核心零部件价格上涨将导致企业盈利能

力受到影响。
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投资评级说明

公司投资评级：

买入 — 未来 6-12个月内相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 15%；

增持 — 未来 6-12个月内相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%至 15%之间；

中性 — 未来 6-12个月内相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%至 5%之间；

减持 — 未来 6-12个月内相对同期相关证券市场代表性指数跌幅在 5%至 15%之间；

卖出 — 未来 6-12个月内相对同期相关证券市场代表性指数跌幅大于 15%。

行业投资评级：

领先大市 — 未来 6-12个月内相对同期相关证券市场代表性指数领先 10%以上；

同步大市 — 未来 6-12个月内相对同期相关证券市场代表性指数涨跌幅介于-10%至 10%；

落后大市 — 未来 6-12个月内相对同期相关证券市场代表性指数落后 10%以上。

基准指数说明：A股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的） 或三板做市指数（针对做市转让

标的）为基准；香港市场以恒生指数为基准，美股市场以标普 500指数为基准。

分析师声明

黄程保声明，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，勤勉尽责、诚实守信。本人对本报告的内容和观点负责，保

证信息来源合法合规、研究方法专业审慎、研究观点独立公正、分析结论具有合理依据，特此声明。
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本公司具备证券投资咨询业务资格的说明

华金证券股份有限公司（以下简称“本公司”）经中国证券监督管理委员会核准，取得证券投资咨询业务许可。本公司及其投资咨

询人员可以为证券投资人或客户提供证券投资分析、预测或者建议等直接或间接的有偿咨询服务。发布证券研究报告，是证券投资咨询

业务的一种基本形式，本公司可以对证券及证券相关产品的价值、市场走势或者相关影响因素进行分析，形成证券估值、投资评级等投

资分析意见，制作证券研究报告，并向本公司的客户发布。

免责声明：

本报告仅供华金证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因为任何机构或个人接收到本报告而视其为本

公司的当然客户。

本报告基于已公开的资料或信息撰写，但本公司不保证该等信息及资料的完整性、准确性。本报告所载的信息、资料、建议及推测

仅反映本公司于本报告发布当日的判断，本报告中的证券或投资标的价格、价值及投资带来的收入可能会波动。在不同时期，本公司可

能撰写并发布与本报告所载资料、建议及推测不一致的报告。本公司不保证本报告所含信息及资料保持在最新状态，本公司将随时补充、

更新和修订有关信息及资料，但不保证及时公开发布。同时，本公司有权对本报告所含信息在不发出通知的情形下做出修改，投资者应

当自行关注相应的更新或修改。任何有关本报告的摘要或节选都不代表本报告正式完整的观点，一切须以本公司向客户发布的本报告完

整版本为准。

在法律许可的情况下，本公司及所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券或期权并进行证券或期权交易，也可能为

这些公司提供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务，提请客户充分注意。客户不应将本报告为作出其投资决策的

惟一参考因素，亦不应认为本报告可以取代客户自身的投资判断与决策。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任

何人的投资建议，无论是否已经明示或暗示，本报告不能作为道义的、责任的和法律的依据或者凭证。在任何情况下，本公司亦不对任

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。

本报告版权仅为本公司所有，未经事先书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发表、转发、篡改或引用本报告的

任何部分。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“华金证券股份有限公司研究所”，且不得对

本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。

华金证券股份有限公司对本声明条款具有惟一修改权和最终解释权。

风险提示：

报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述证券买卖的出价或询价。投资者对其投资行为负完全责任，我公司及其雇员对使用

本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。

华金证券股份有限公司

办公地址：

上海市浦东新区杨高南路 759号陆家嘴世纪金融广场 30层

北京市朝阳区建国路 108号横琴人寿大厦 17层

深圳市福田区益田路 6001号太平金融大厦 10楼 05单元

电话：021-20655588

网址： www.huajinsc.cn
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