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产业研究中心

产业前沿

（1）5 月 11-12 日，普渡机器人相继发布具身智能大模型 Pudu Foundation Model

（PuduFM 1.0）和通用具身智能体平台 PuduAgent。（2）5 月 12 日，宇树科技发布全

球首款量产版载人变形机甲 GD01，定价 390 万元起。（3）5 月 12 日，首届香港具身

智能产业峰会在香港开幕。（4）5 月 13 日，Figure 公司宣布 F.04 机器人已完全锁定

设计，并启动零部件交付流程。

资本风向

（1）5 月 11 日，优必选宣布已与日立签署战略合作协议。（2）5 月 11 日，乐动机器

人（01236.HK）正式登陆港交所主板。（3）5 月 12 日，智元发布“香港具身智能产

业共创计划”。（4）5 月 13 日，中移（杭州）信息技术有限公司与申昊科技达成战

略合作。

本周观点

26 年是人形机器人 0-1 兑现的重要节点。特斯拉链预计 26H1 供应链大批量产线建设

完成，26M8 开启大规模量产。国产链头部本体出货量规模有望从数千台跨越到数万台，

应用场景主要来自于二开、导览、巡检等。在这个阶段，龙头公司供应链、技术都会

趋于收敛。全球将会迈入机器人“军备竞赛”：(1)特斯拉链的收敛:特斯拉链已经迭

代 4 年，目前硬件供应链趋于收敛的拐点。围绕确定性和空间，重点关注拓普集团、

三花智控等。(2)技术迭代与收敛:看好电驱动新技术(谐波磁场电机、GaN)、灵巧手(电

子手套、新型基材)、新材料(PEEK)、高端轴承等相关企业。(3)海外其他供应链的机

会:苹果、谷歌、OpenAl、Figure 等都陆续迈入 0-1，重点关注银轮股份等。(4)国内

本体和应用垂类机会:宇树、智元、乐聚、银河通用等陆续上市，关注供应链翔楼新材、

柯力传感等。(5)围绕长期确定性，布局"优质格局"的标的:重点关注奥比中光等。

| 证券研究报告 |

核心要点
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一、产业前沿

行业景气度：宇树科技发布全球首款量产版载人变形机甲 GD01，Figure 公司

F.03 机器人开启全天候包裹分拣直播，板块热度持续攀升。（1）产业链协同与

生态构建加速。第二届杭州人形机器人展会聚焦重塑产业链，中日韩精准对接会

与“十链百场万企”场景专场同期举行，深化国际协同；香港具身智能产业峰会

获特首明确支持，智元合作伙伴大会同步举办。（2）商业化落地与场景拓展取

得突破。全国首个以真实场景应用为核心的具身机器人场景应用大赛在杭州启幕，

设置测试、挑战、创投三大赛道，吸引 200 余支赛展队伍，构建“技术验证—场

景适配—产业落地”全链路闭环，加速量产落地进程。（3）核心技术研发与资

本支撑同步强化。湖北率先启动人形机器人“数字身份证”登记，实现一机一码

全程可溯，并完成首批向工信部标委会的备案申报与制码测试；腾讯开源

RoboFusion 互连技术，实现全栈 IP化传输，赋予机器人软件定义能力。

行业动态：从政策引导转向商业化落地，推动具身智能产业长期发展

事件：（1）5 月 11 日，据湖北日报报道，湖北人形机器人创新中心在全国率先

启动人形机器人“数字身份证”登记。（2）5月 12 日，首届香港具身智能产业

峰会在香港开幕。（3）5月 14 日，2026 全球人工智能终端展暨第七届深圳国际

人工智能展览会在深圳会展中心举办。（4）5 月 14 日至 16 日，第二届杭州国际

人形机器人与机器人技术展览会在杭州大会展中心举行。（5）5 月 15 日，以“智

启未来、场景无界”为主题的 2026 杭州国际具身机器人场景应用大赛拉开帷幕，

国内外 200 多支赛展队伍齐聚杭州。

点评：本周具身智能产业在标准引领、国际协作、技术开源与场景深耕上多维发
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力，规范化与商业化进程提速。标准端，湖北率先启动人形机器人数字身份证登

记，一机一码全程可溯，香港峰会为企业联通资源提供战略跳板；技术端，腾讯

联合福田实验室开源 RoboFusion 互连技术，机器人实现全栈 IP 化与软件定义，

降低本体协同门槛；产业链与场景端，杭州展会聚焦重塑产业链，中日韩对接与

场景专场深化协同，全国首个真实场景应用大赛构建“技术验证—场景适配—产

业落地”闭环。

图表 1：本周行业重大事件梳理

文件/活动/机构 时间 具体内容

湖北人形机器人

创新中心
5月 11 日

5 月 11 日，湖北日报报道，湖北人形机器人创新中心在全国率

先启动人形机器人“数字身份证”登记，实现一机一码、全程

可溯、权责可究。截至 5月 11 日，湖北人形机器人创新中心已

向工信部人形机器人与具身智能标委会完成首批企业及产品备

案申报与制码测试，待标准发布后即可正式编号。

香港具身智能产

业峰会
5月 12 日

5 月 12 日，首届香港具身智能产业峰会在香港开幕，2026 智元

合作伙伴大会（香港）作为峰会重要组成部分同期举行。香港

特别行政区行政长官李家超在致辞中表示，具身智能作为 AI 与

物理世界互动的重要形态，已经成为推动产业升级、培育新质

生产力的关键引擎。欢迎更多具潜力及代表性的企业落户香港，

善用本地人才、资金、产学研协作及国际联通优势，加速技术

迭代，开拓国际机遇。

2026全球人工智

能终端展暨第七

届深圳国际人工

智能展览会

5月 14 日

5 月 14 日，2026 全球人工智能终端展暨第七届深圳国际人工智

能展览会在深圳会展中心举办。腾讯 RoboticsX&福田实验室首

次发布并开源 RoboFusion 机器人本体互连技术，实现“一线到

底”全栈 IP 化传输，使机器人具备更高级的软件重构、软件定

义的特征。

第二届杭州国际

人形机器人与机

器人技术展览会

5月 14日-16日

5 月 14 日至 16 日，第二届杭州国际人形机器人与机器人技术

展览会在杭州大会展中心举行，以“重塑具身智能人形机器人

产业链”为主题，旨在紧抓 2026 年机器人量产元年的产业契机，

推动产业链的重塑与协同发展。展会期间同步举办第二届杭州

人形机器人大会、中日韩机器人产业链精准对接会、“十链百

场万企” 具身机器人场景应用专场、机器人科普互动体验等系

列活动。
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2026 杭州国际具

身机器人场景应

用大赛

5月 15 日

5 月 15 日，以“智启未来、场景无界”为主题的 2026 杭州国

际具身机器人场景应用大赛正式拉开帷幕。作为全国首个以真

实场景应用为核心的机器人赛事，本届大赛设置专业测试赛、

应用场景挑战赛、之江创业创投赛三大板块，配套应用场景互

动展示区，构建起“技术验证—场景适配—产业落地”的全链

路闭环。来自国内外的 200 多支赛展队伍齐聚杭州。

来源：湖北日报，中国基金报、智元 AGIBOT、深圳市人工智能行业协会、杭州经信、杭州市
发展会展业服务平台、浙商杂志等公众号，国金证券研究所

本体

事件：（1）5 月 11-12 日，普渡机器人相继发布具身智能大模型 Pudu Foundation

Model（PuduFM 1.0）和通用具身智能体平台 PuduAgent。（2）5月 12 日，宇树

科技发布全球首款量产版载人变形机甲 GD01，定价 390 万元起。（3）5月 13 日，

Figure 公司宣布 F.04 机器人已完全锁定设计，并启动零部件交付流程。5 月 14

日起，Figure 公司启动直播，展示 F.03 机器人小型包裹分拣能力。

点评：本周机器人本体赛道商业化提速、技术突破多线并进，产业化进程持续深

入。商用端，Figure 锁定 F.04 设计并启动零部件交付，F.03 直播自主包裹分拣，

验证长时运行能力。技术端，普渡机器人发布 PuduFM 1.0 大模型与 PuduAgent

平台，实现物理认知跨越，破解规模化落地难题；宇树科技推出全球首款量产载

人变形机甲 GD01，开拓个人交通新形态。
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图表 2：具身智能本体公司边际突破

本体公司 商业化进展 产品边际突破

普渡机器人

5月 11-12 日，普渡机器人相继发布具身智

能大模型 Pudu Foundation Model（PuduFM

1.0）和通用具身智能体平台 PuduAgent。

PuduFM 1.0 实现了从"简单执行"向"物理认

知"的跨越，而 PuduAgent 则构建了面向物

理世界的通用智能体平台，两者共同解决了

具身智能规模化落地的核心难题。

宇树科技

5 月 12 日，宇树发布 GD01 载人变形机甲

GD01，定价 390 万元起。据官方介绍，该产

品为全球首款量产版载人机甲，可以变形，

民用交通工具，体重约 500kg（载人后）。

Figure

5 月 13 日，Figure 公司宣布 F.04 机

器人已完全锁定设计，并启动零部件

交付流程。

5月 14 日起，Figure 公司启动直播，

展示的 F.03 机器人应用场景是小型

包裹分拣：F.03 必须检测条形码、

抓取包裹，并重新调整方向，把条码

朝下放到传送带上。机器人完全依赖

摄像头像素进行推理。

Figure 最初目标直播 F.03 机器人工

作八小时，以证明其产品的自主运行

能力和续航能力。当 F.03 工作超过

八小时后，Figure 当即决定开启全天

候直播。如果某个机器人电量过低

时，它会自主请求另一台机器人接替

自己。

来源：机器人大讲堂，普渡机器人，第一财经，证券时报，科创板日报，国金证券研究所

宇树科技：发布 GD01 载人变形机甲，可人形与四足双形态切换

5 月 12 日，宇树科技发布 GD01 载人变形机甲，售价 390 万元起。公开资料显示，

GD01 为宇树科技迄今公开售价最高的产品。GD01 直立行走稳健，一拳可击倒砖

墙，数秒内完成人形与四足形态切换，载人后重量约 500kg 仍行动自如。这背后

是运动控制、伺服驱动、结构材料等核心技术的高度集成。

关于载人机甲未来会用在何处，据央视新闻报道，清华大学人工智能研究院视觉
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智能研究中心主任邓志东认为主要可以用在文旅展示，特种作业比如抢险救灾等，

因为载人机甲的地面通过性非常高，地面适应性也更高。至于能否上路，因为涉

及安全认证、道路通行的法规建设、续航、售后保险、服务等问题，上路还面临

一系列挑战。

关于载人机甲亮点，邓志东分析，从技术上，它实现了双形态的变形，可以从双

足步行变形为四足爬行。另外，它的很多先进技术，比如一些传感器，构建了它

先进的运动能力，还有动态平衡能力，这些方面都有进步。

作为全球首款量产载人变形机甲，GD01 的意义远超产品本身，为人形机器人开辟

了载人出行、特种作业等落地场景。

图表 3：GD01 变形前后行走稳健

来源：宇树科技，国金证券研究所

Figure：直播展示 F.03 机器人分拣包裹，多个机器人接替工作

5 月 14 日起，Figure 公司启动直播，展示 F.03 机器人进行小型包裹分拣：F.03

必须检测条形码、抓取包裹，并重新调整方向，把条码朝下放到传送带上。机器
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人完全依赖摄像头像素进行推理。

Figure 最初目标直播 F.03 机器人工作八小时，以证明其产品的自主运行能力和

续航能力。然而当 F.03 工作超过八小时后，Figure 当即决定开启全天候直播。

Figure 03 在直播中，展示了一套全自动闭环：识别包裹、精准扫描，灵活调整

软包和硬箱的抓取姿态，翻面放置。而当电量耗尽时，它会自主请求队友接替并

前往维护区。

据悉，Figure 03 机器人大脑采用的是 Figure 最新自研的 Helix 02，与第一代

专注于上半身控制不同，Helix 02 实现了全身端到端控制，拥有一套统一的视觉

运动神经网络，可以让机器人完成全身一体化控制，包括行走、操作和平衡。

同时，Helix 采用隐式立体视觉技术，能融合多个时序图像帧与传感器反馈，无

需外部校准即可精准理解三维空间，显著提升了对软包装袋等非标准形态的处理

可靠性。它还配备视觉记忆模块，能从系列视频帧中组合特征形成短期视觉记忆，

即使在初始图像中没有完全显示标签，也能调用之前帧的信息寻找标签。截至 5

月 16 日晚，直播已超 67 个小时，从直播开始算起，整队机器人累计处理包裹超

85000 个。

图表 4：F.03 机器人直播分拣包裹

来源：Figure，国金证券研究所
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核心零部件

乐动机器人：正式登陆港交所主板，开启“乐动 2.0 时代”

5 月 11 日，乐动机器人（01236.HK） 正式登陆港交所主板。此次 IPO，乐动机

器人发行价为 26.36 港元，全球发售 3333.34 万股 H 股，募资总额约 8.79 亿港

元，募资净额约 8.07 亿港元。公司表示，拟将所得款项净额用于加强智能机器

人视觉感知技术的研发、品牌建设与国际拓展、优化生产能力及产能扩充、探索

潜在投资及收购机会、营运资金及一般公司用途。

乐动是全球领先的以感知智能为基础的全栈式智能机器人公司，在智能机器人领

域构建了从底层技术研发到上层应用落地的完整能力，打造了以视觉感知为核心

的智能机器人基础设施，赋能于各类智能机器人应用场景，并凭借技术积淀与商

业化突破，向下游延伸到家庭具身智能机器人领域，正处于快速爆发期的割草机

器人行业为公司率先切入的第一个垂直场景，随着全链条自研的全智能割草机器

人快速放量，完成了从上游核心技术供应商到全栈式智能机器人的全面进化，同

时构建了“感知基础设施+机器人整机品牌”的双轮驱动模式。与此同时，基于

多模态感知产品、AI 空间智能算法及机器人通用开发平台，公司多次研发推出行

业首创的技术产品。下游客户覆盖全球前十大家用服务机器人公司中的七家，及

所有全球前五大商用服务机器人公司，产品覆盖全球 50 多个国家和地区。

视觉感知技术和产品构成乐动机器人业务的第一增长曲线。从 2018 年推出第一

代激光雷达及 SLAM 算法，到 2020 年推出全球首款消费级 Mini DTOF 激光雷达，

再到 2023 年推出业内首款三角形态的 DTOF 激光雷达，乐动机器人深耕细作，于

2024 年创下 DTOF 激光雷达出货量超 72 万台、排名行业第一的好成绩；到 2025

年，搭载其视觉感知技术的智能机器人数量，也从 2024 年的超 600 万台增长到
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超过 900 万台，增长势头迅猛。

如今，乐动机器人的行业地位也愈发稳固：不仅是智能机器人视觉感知技术产品

矩阵最全面的公司之一，还是全球首个实现消费级 MEMS DTOF 雷达商用、全球首

批机器人激光导航解决方案提供商，更是少数能自主掌握全栈核心技术的全栈式

机器人公司。目前，其视觉感知产品已搭载到扫地机器人、割草机器人、客房服

务机器人、餐厅送餐机器人、巡检机器人及物流机器人等多种整机机器人上，应

用场景丰富。

图表 5：乐动机器人登陆港交所

来源：乐动机器人 Ldrobot，国金证券研究所

二、资本风向

事件：（1）5 月 11 日，优必选宣布已与日立签署战略合作协议。（2）5 月 11

日，鹿明机器人宣布近日完成数亿元 A1 及 A2 轮融资。（3）5 月 11 日，维他动

力宣布完成 Pre-A 轮融资，本轮融资金额近 5 亿元。（4）5月 11 日，乐动机器

人（01236.HK）正式登陆港交所主板。（5）5 月 11 日，港交所披露，长盈精密
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向港交所提交上市申请书。公司 2019 年 9月在深交所创业板上市。（6）5月 12

日，智元发布“香港具身智能产业共创计划”。（7）5 月 13 日，摩尔线程与首

批 16 家联合共建单位签署合作备忘录，正式启动摩尔线程（无锡）工业具身智

能创新中心，以生态合力加速具身智能的产业应用。（8）5月 13 日，傅利叶分

别与新加坡国立医疗集团和日本名古屋大学签署战略合作协议。（9）5月 13 日，

欧拉万象近日已完成数亿元人民币融资。（10）5 月 13 日，中移（杭州）信息技

术有限公司与申昊科技达成战略合作。（11）5月 13 日，北京人形机器人创新中

心有限公司与先导智能签署战略合作协议。（12）5月 13 日，EIR 四川具身人形

机器人科技有限公司与成都航天凯特机电科技有限公司完成合作签约。（13）5

月 14 日，Zenbot 宣布正式完成近亿元天使轮融资。（14）5月 15 日，中关村资

本报道，近日深度机智完成超亿元融资，中关村资本参与投资。（15）5 月 15

日，博银合创宣布完成近 3 亿元 Pre-A 轮融资。

点评：具身智能本体领域资本热度持续飙升，头部企业融资事件频现。资本端，

多笔大额融资落地：鹿明机器人完成数亿元 A1/A2 轮融资，由三菱电机连续领投；

维他动力完成近 5亿元 Pre-A 轮融资；欧拉万象、博银合创分别获数亿元和近 3

亿元融资，家庭与工业具身智能赛道持续吸金。上市及递表方面，乐动机器人正

式登陆港交所，加码视觉感知技术；长盈精密递表港交所，精密智造龙头加速资

本平台扩容。早期融资同样活跃：Zenbot 完成近亿元天使轮融资，长盈精密等产

业资本联合领投，深度绑定精密制造资源；深度机智获中关村资本等超亿元注资，

助推具身基座模型商业化落地。生态端，核心环节协同提速。摩尔线程联合 16

家共建单位启动无锡工业具身智能创新中心，推动算力基础设施与产业应用加速

耦合。从视觉感知、精密结构件到算力底座、基座模型，产业链配套体系正加快
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完善。协同端，多方合作密集落地。智元联合香港政商产研发布“共创计划”，

目标建设国际研发总部及百级产业伙伴，加速具身智能生态布局；傅利叶与新加

坡国立医疗集团、名古屋大学签约，深化康养机器人合作；申昊科技联手中移杭

州共建具身智能，融合通信与算力优势；北京人形机器人创新中心与先导智能、

EIR 四川与航天凯特达成合作，产业链协同进一步夯实。此外，优必选与日立合

作，聚焦柔性生产推动人形机器人智能制造落地，本周核心零部件赛道在资本化、

生态化双线提速，技术底座与产业协同持续加固。

图表 6：具身智能相关企业投融资进展

公司 前期股权融资 资本市场动作

优必选
5月 11 日，优必选宣布已与日立签署战

略合作协议。

鹿明机器人

5 月 11 日，鹿明机器人宣布近日完成数

亿元 A1 及 A2 轮融资。其中 A1 轮融资由

三菱电机领投，老股东普华资本、吴中金

控等超额跟投，A2 轮融资由三菱电机继

续领投，恒生电子、海高集团、昆石投资

等产业方跟投。融资将用于公司具身大模

型研发和场景拓展的持续投入。

维他动力

5 月 11 日，维他动力宣布完成 Pre-A 轮

融资。本轮融资金额近 5亿元，由东方嘉

富，华泰紫金，复星锐正联合领投，上汽

集团旗下尚颀资本，明荟致远共同参与投

资，凯辉基金、今日资本、高瓴创投、渶

策资本、BV 百度风投、柏睿资本等老股

东继续投资。本轮融资将主要用于大规模

量产、销售网络建设，和新一代人形机器

人的研发。

乐动机器人

5月 11 日，乐动机器人（01236.HK）正

式登陆港交所主板。

此次 IPO，乐动机器人发行价为 26.36

港元，全球发售 3333.34 万股 H股，募

资总额约8.79亿港元，募资净额约8.07

亿港元。公司表示，拟将所得款项净额

用于加强智能机器人视觉感知技术的

研发、品牌建设与国际拓展、优化生产

能力及产能扩充、探索潜在投资及收购
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机会、营运资金及一般公司用途。

长盈精密

5月 11 日，港交所披露，长盈精密向港

交所提交上市申请书。长盈精密是一家

精密智造企业，从事智能终端及电子产

品精密零组件、新能源关键结构件及连

接组件及具身智能与新型科技硬件的

研发、制造及销售。公司 2019 年 9 月

在深交所创业板上市。

智元

5月 12 日，首届香港具身智能产业峰会

暨智元 APC2026（香港）成功举行。香

港特别行政区行政长官李家超先生，智

元创新科技股份有限公司创始人、董事

长兼CEO邓泰华先生等九位嘉宾联合登

台，正式发布“香港具身智能产业共创

计划”。

该计划旨在汇聚香港“政、商、产、学、

研、用”多方力量，围绕应用场景、创

新创业、产学研合作、人才培养及国际

合作等方向，推动香港具身智能产业在

未来五年实现“个、十、百、千、万”

目标：包括在香港成立智元国际研发总

部，成立数个产研联合实验室、培育数

十家具身智能创新企业、发展数百家产

业伙伴等，并进一步带动产业链、应用

场景和创新力量协同发展，加速具身智

能与真实商业需求结合，推动中国具身

智能产业走向全球。

摩尔线程

5月 13 日，由摩尔线程主办的无锡具身

智能产业伙伴思享沙龙成功举行。活动

现场，摩尔线程与首批 16 家联合共建

单位签署合作备忘录，正式启动摩尔线

程（无锡）工业具身智能创新中心，以

生态合力加速具身智能的产业应用。

傅利叶

5月 13 日，全球智能康复与机器人技术

峰会（GReAT 2026）在上海张江机器人

谷举行。会上，傅利叶分别与新加坡国

立医疗集团和日本名古屋大学签署战

略合作协议，进一步深化全球具身康养

创新合作，加速康复与机器人技术的临

床转化。

欧拉万象

5月 13 日，AI 科技评论消息，家庭具身

智能企业欧拉万象（Ola Dimensions）近

日已完成数亿元人民币融资，由招商局创

投领投，赛富投资、九合创投、拙朴投资、
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BV 百度风投、聚合投资等知名机构联合

投资。据悉，本轮融资将加速其家庭机器

人数据闭环的搭建、Maker 版产品的原型

交付、社区运营及顶尖人才招募。

申昊科技

5月 13 日，在中国移动首届具身智能合

作伙伴大会上，中移（杭州）信息技术

有限公司（中国移动通信有限公司全资

子公司）与杭州申昊科技股份有限公司

正式达成战略合作，双方签署具身智能

战略协议，围绕具身智能机器人及行业

解决方案开展深度合作。

双方将具身智能确立为重点合作方向，

实现战略与趋势同频共振。依托申昊科

技在工业机器人、智能巡检领域的技术

积累，叠加中国移动在通信网络、算力

支撑等方面的优势，形成技术+资源强

强联合，聚焦技术研发、产品创新、场

景落地，构建产业协同新格局。

北京人形机器

人创新中心

5 月 13 日，北京人形机器人创新中心

有限公司与先导智能签署战略合作协

议，双方达成了包括应用场景融合、关

键技术共同攻关、全球销售服务在内的

多项合作内容。

EIR四川具身人

形机器人

5月 13 日，2026 年四川省机器人产业

供需对接暨工业链式协同改造应用场

景示范推广活动在绵阳举行。活动现

场，EIR 四川具身人形机器人科技有限

公司与成都航天凯特机电科技有限公

司完成合作签约。双方将围绕机器人核

心部件、整机集成与场景应用等方向开

展合作，推动技术协同、资源互补和产

业链联动。

Zenbot

5 月 14 日，Zenbot 宣布正式完成近亿元

天使轮融资，由长盈精密、科达利、肇民

科技等精密制造细分领军企业家族办公

室联合领投，L2F 光源创业者基金、天狼

星资本共同投资，资金将主要用于通用具

身智能世界模型迭代研发、第三代半导体

GaN 驱动核心关节模组量产扩产，以及全

栈系统设计能力强化与整机级产品规模

化落地。

深度机智

5 月 15 日，中关村资本报道，近日深度

机智完成超亿元融资，中关村资本参与投

资。
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本轮融资将进一步推动深度机智迭代升

级具身通用基座模型，加速构建数据-模

型-能力的正向循环，并推动其在教育、

康养等核心场景的商业化落地。

博银合创

5 月 15 日，博银合创宣布完成近 3 亿元

Pre-A 轮融资，由元禾辰坤领投，博原资

本、博世创投等老股东追投，元禾控股、

金谷资本等多家机构跟投。

新一轮融资将用于首款自研工业具身智

能机器人量产、工业数据采集和模型平台

建设及市场拓展。

来源：优必选科技、第一财经、证券时报、智元 AGIBOT、傅利叶、北京人形机器人创新中心、
科创板日报、投中网、机器人大讲堂，IPO 早知道、维科网人形机器人、摩尔线程、中关村资
本、机器人前瞻等公众号，科创板日报，上海证券报·中国证券网等公众号，国金证券研究所

三、本周观点

26 年是人形机器人 0-1 兑现的重要节点，在这个阶段，龙头公司供应链、技术都

会趋于收敛。同时，全球将会迈入机器人“军备竞赛”，重点关注五大方向：

（1）特斯拉链的收敛：特斯拉链已经迭代 4 年，目前硬件供应链趋于收敛的拐

点。围绕确定性和空间，建议关注：拓普集团、三花智控、五洲新春、蓝思科技、

长盈精密、浙江荣泰、金沃股份、恒勃股份、领益智造、均胜电子等。

（2）技术迭代与收敛：看好电驱动新技术（谐波磁场电机、GaN）、灵巧手（电

子手套、新型基材）、新材料（PEEK）、高端轴承等。建议关注：英诺赛科、日

盈电子、泛亚微透、宏微科技、岱美股份等。

（3）海外其他供应链的机会：苹果、谷歌、OpenAI、Figure 等都陆续迈入 0-1，

建议关注兆威机电、银轮股份、汉威科技以及电子链标的相关机会。

（4）国内本体和应用垂类机会：宇树、智元、乐聚、银河通用等陆续上市，建

议关注供应链亿嘉和、翔楼新材、东方精工、均胜电子、天奇股份、咸亨国际、
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上纬新材等。

（5）围绕长期确定性，布局“优质格局”的企业：建议关注奥比中光、英诺赛

科。

四、产业链数据更新

海外：特斯拉方面，根据三季度业绩会上马斯克的发言，目前正在安装人形机器

人生产线，预计将于 2026 年年底启动生产，最高年产能 100 万台；Figure AI

在位于得克萨斯州的 BotQ 工厂，其产线设计年产能高达 1.2 万台，计划未来四

年内累积生产 10 万台 Figure 03；波士顿动力的人形机器人 Atlas 目前小批量出

货，四足机器人 Spot 累计出货量达到数千台，2026 年人形机器人出货量约 1500

台，2028 年会正式进驻美国佐治亚州萨凡纳的现在电动汽车工厂，目标年产量为

3万台。

国内：根据高工机器人产业研究所数据，2024 年宇树科技机器狗年销量达到 2.37

万台，占全球市场约 69.75%。2025 年人形机器人全年实际出货量超过 5500 台，

2026 年目标出货量在 1-2 万台左右；智元机器人年度出货量超过 5100 台，占据

全球 39%的市场份额，在出货量与市场份额两项关键指标上均位居全球第一；优

必选方面，连获 5000 万、5962 万元、7780 万元三笔订单，中标产品以全球首个

可自主换电的工业人形机器人 Walker S2 为主。优必选人形机器人 2025 年全年

订单总额已近 14 亿元，在全球人形机器人商业化进程中持续领先；云深处科技

方面，根据高工移动机器人数据，企业 2024 年营收实现翻番，并预计 2025 年机

器人出货量将突破万台级。
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图表 7：具身智能公司产量或规划

地区 公司 产品 产量或规划

海外

特斯拉 Optimus
计划 2026 年年底第三代机器人启动生产，

未来最高年产能 100 万台

Figure AI Figure
产线设计年产高达 1.2 万台，计划未来四

年内累积生产 10 万台 Figure 03

波士顿动力
人形（Altas）

2025 年小批量出货，2026 年规划约 1500
台，2028 年年产目标为 3万台

四足（Spot） 2025 年累计出货量达数千台

国内

宇树科技

机器狗 2024 年销量达到 2.37 万个

人形机器人
2025 年实际出货量超过 5500 台，2026 年

目标出货量在 1-2 万台左右

智元
远征、灵犀、精灵

三大系列
三大产品系列累计出货量突破 5100 台

优必选 工业人形机器人
预计 2026 年人形机器人年产能将达万台

规模

云深处
“绝影”系列、“山猫”、

DR02 等
预计 2025 年出货量合计达 1万台

来源：上海证券报，高工机器人产业研究所，高工机器人公众号，科学+，智元 AGIBOT，优必
选公众号，国金证券研究所

风险提示

行业竞争加剧；人形机器人进展不及预期：人形机器人软硬件进步空间较大，若

软件技术无法满足通用化场景的需求，或设备以及硬件端技术进展缓慢导致降本

不及预期，将对人形机器人销量产生负面影响。
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