
 

 

 

[Table_RightTitle] 

证券研究报告|机械设备 
 

[Table_Title] 
特斯拉机器人团队在长三角审厂，宇树发布

升级版人形机器人 G1+ 
 

[Table_IndustryRank] 

强于大市(维持) 

 

[Table_ReportType] 
——人形机器人行业跟踪报告 

 

[Table_ReportDate] 
2026 年 09 月 22 日 

 

[Table_Summary] 行情回顾： 

上周人形机器人板块指数跑赢上证指数、沪深 300 指数和机械设备指

数。上周人形机器人板块指数上涨 3.79%，上证指数上涨 0.61%，沪深

300 指数下跌 0.06%，申万机械设备指数上涨 3.20%，人形机器人板块

指数跑赢上证指数 3.18个百分点，跑赢沪深 300指数 3.85 个百分点，

跑赢申万机械设备指数 0.59个百分点。 

2026 年初以来，人形机器人板块指数跑输上证指数、沪深 300 指数和

机械设备指数。2026 年初至 2026 年 9 月 18 日，人形机器人板块指数

下跌 12.30%，上证指数下跌 1.44%，沪深 300指数下跌 2.65%，申万机

械设备指数上涨 3.52%，人形机器人板块指数跑输上证指数 10.86个百

分点，跑输沪深 300指数 9.65 个百分点，跑输申万机械设备指数 15.81

个百分点。今年以来人形机器人板块整体仍处于负收益区间，且与市场

整体的表现差距较为明显。 

从估值来看，截至 2026年 9月 18日，人形机器人指数 PE(TTM)为 28.05

倍，近 5 年呈现出较为明显的下降趋势，2026 年以来延续下降趋势。

从估值分位数来看，人形机器人指数近五年历史分位仅处约 2%附近，

一年 PE分位数仅处约 3%附近，逼近一年及五年区间下沿。从纵向对比

看，板块估值较五年高点 83.83倍、一年高点 37.47倍已大幅回落。 

从成交金额及占比来看，在全市场层面，9月 14日至 9月 18日期间万

得全 A成交总额达 9.05万亿元，日均成交额约 1.81万亿元，整体流动

性仍处高位。人形机器人板块成交额为 3,474.16亿元，较上上周环比

下降 2.31%，占全市场比重为 3.84%。 

产业动态： 

公司层面：特斯拉机器人团队在长三角审厂；宇树发布升级版人形机器

人 G1+，标准版售价 9.5万元；丰田计划安排 40万台机器人“进厂” 与

工人并肩上班；美国工业人形机器人企业 Agility Robotics 正式发

布新一代人形机器人 Digit 5；优必选柳州超级智慧工厂投产，规划年

产能超万台；美的集团董事长兼总裁表示下半年要坚定布局机器人、新

能源等次核心业务。 

投资建议：当前人形机器人产业正处于从技术突破迈向规模化商业化

的破晓时刻。供给端，特斯拉、宇树科技、智元机器人、优必选稳步推

进量产节奏；需求端，人口老龄化与劳动力成本攀升形成长期驱动。同

时随着政策与资本合力助推，AI 大模型持续为机器人注入灵魂，人形

机器人有望形成一个新兴产业，逐渐从 B端走向 C端，未来市场空间广

阔。2026 年是量产验证与场景落地的关键窗口，建议关注以下几个方

向：①特斯拉与宇树科技人形机器人产业进展较快，建议关注已进入或

有望切入其供应链的核心零部件厂商，特别是在精密减速器、执行器、
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传感器等价值量大、技术壁垒高的环节。②价格是规模商业化的重要前

提，紧扣成本下探核心逻辑，关注国产供应链的突破与放量。国内企业

正通过技术自研与供应链整合，将整机价格从百万级迅速拉至十万级。

成本优势叠加持续迭代，国产供应链有望实现从替代到引领的跨越，建

议关注掌握电机、减速器、控制器等核心零部件技术，并能实现低成本、

高质量量产的公司。 

⚫ 风险因素：政策效果不及预期风险；需求不及预期风险；市场竞

争加剧风险；具身智能泛化能力不足，商业化落地进度不及预期

风险；技术路线迭代变化快，现有技术产能落后风险。 
   



 

 

[Table_Pagehead]  

 证券研究报告 
 

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 3 页 共 10 页 
 

$$start$$ 

正文目录 

1 行情回顾 ....................................................................................................................... 4 

2 产业动态 ....................................................................................................................... 6 

2.1 公司层面 ................................................................................................................ 6 

2.1.1 特斯拉机器人团队在长三角审厂 ............................................................. 6 

2.1.2 宇树发布升级版人形机器人 G1+，标准版售价 9.5 万元 ...................... 6 

2.1.3 丰田计划安排 40 万台机器人“进厂” 与工人并肩上班 .......................... 7 

2.1.4 美国工业人形机器人企业 Agility Robotics 正式发布新一代人形机器

人 Digit 5 .............................................................................................................. 7 

2.1.5 优必选柳州超级智慧工厂投产，规划年产能超万台 ............................. 7 

2.1.6 美的集团董事长兼总裁表示下半年要坚定布局机器人、新能源等次核

心业务 ................................................................................................................... 8 

2.2 人形机器人产业链进展公告梳理 ........................................................................ 8 

3 投资建议 ....................................................................................................................... 8 

4 风险提示 ....................................................................................................................... 9 

 

图表 1： 人形机器人指数周涨跌幅（%） ...................................................................... 4 

图表 2： 人形机器人指数年涨跌幅（%） ...................................................................... 4 

图表 3： 人形机器人指数近 5 年 PE（倍） .................................................................... 5 

图表 4： 人形机器人指数 PE（TTM）分位数 ............................................................... 5 

图表 5： 人形机器人板块成交金额及占比 ..................................................................... 6 

图表 6： 人形机器人产业链近期公告梳理 ..................................................................... 8 

 
 



 

 

[Table_Pagehead]  

 证券研究报告 
 

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 4 页 共 10 页 
 

1    行情回顾 

上周人形机器人板块指数跑赢上证指数、沪深300指数和机械设备指数。上周人形机

器人板块指数上涨3.79%，上证指数上涨0.61%，沪深300指数下跌0.06%，申万机械设

备指数上涨3.20%，人形机器人板块指数跑赢上证指数3.18个百分点，跑赢沪深300指

数3.85个百分点，跑赢申万机械设备指数0.59个百分点。 

图表1：人形机器人指数周涨跌幅（%） 

 
资料来源：wind，万联证券研究所 

2026年初以来，人形机器人板块指数跑输上证指数、沪深300指数和机械设备指数。

2026年初至2026年9月18日，人形机器人板块指数下跌12.30%，上证指数下跌1.44%，

沪深300指数下跌2.65%，申万机械设备指数上涨3.52%，人形机器人板块指数跑输上

证指数10.86个百分点，跑输沪深300指数9.65个百分点，跑输申万机械设备指数15.81

个百分点。今年以来人形机器人板块整体仍处于负收益区间，且与市场整体的表现差

距较为明显。 

图表2：人形机器人指数年涨跌幅（%） 

 
资料来源：wind，万联证券研究所 
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从估值来看，截至2026年9月18日，人形机器人指数PE(TTM)为28.05倍，近5年呈现出

较为明显的下降趋势，2026年以来延续下降趋势。 

图表3：人形机器人指数近5年PE（倍） 

 

资料来源：wind，万联证券研究所 

从估值分位数来看，人形机器人指数近五年历史分位仅处约2%附近，一年PE分位数仅

处约3%附近，逼近一年及五年区间下沿。从纵向对比看，板块估值较五年高点83.83

倍、一年高点37.47倍已大幅回落。 

图表4：人形机器人指数PE（TTM）分位数 

 

资料来源：wind，万联证券研究所 

注：PE(TTM)数据截至日期为2026年9月18日 
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从成交金额及占比来看，在全市场层面，9月14日至9月18日期间万得全A成交总额达

9.05万亿元，日均成交额约1.81万亿元，整体流动性仍处高位。人形机器人板块成交

额为3,474.16亿元，较上上周环比下降2.31%，占全市场比重为3.84%。 

图表5：人形机器人板块成交金额及占比 

 
资料来源：wind，万联证券研究所 

 

2    产业动态 

2.1  公司层面 

2.1.1特斯拉机器人团队在长三角审厂 

近日，特斯拉Optimus人形机器人量产迈出关键一步，其机器人团队已在长三角地区

启动审厂工作，旨在加速Optimus从样机走向可复制量产。长三角是中国高端制造与

汽车零部件产业高地，聚集了大量技术成熟的机电部件供应商。特斯拉选择在此审厂，

旨在借助中国供应链的规模化、低成本优势，将核心机电部件如关节模组、执行器、

精密结构件的本地化配套做深做实。 

(来源:新浪财经) 

 

2.1.2宇树发布升级版人形机器人 G1+，标准版售价 9.5 万元 

9月14日，宇树科技发布升级版人形机器人G1+，围绕运动性能、感知交互、续航配置

三大维度升级，标准版含税售价9.5万元，面向科研场景的G1+ EDU版售价未公布，需

联系咨询公司销售团队。 

运动性能上，新增+2 DOF颈部结构，俯仰范围-25°至36°、偏航可达±110°；核心

电机全面升级：肩/腰部电机峰值扭矩提升110%，同扭矩下发热下降72%；手臂电机峰

值扭矩提升43%，发热下降30%；大腿电机同扭矩发热降低28%。 

感知交互上，采用双目+广角单目双视觉系统：双目基线60mm、200万像素，视场角水
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平110°；广角单目分辨率1920×1080、30fps，水平视场117°；配合3D激光雷达、

腹部广角相机强化空间感知能力。头部集成5个触摸点，配备前4后2共6麦克风阵列，

支持声源定位与降噪，腰部搭载双10W扬声器。 

续航与规格上，背部新增DC54.6V/5.7A外部供电口，可外接电源持续运行；沿用

9000mAh快拆锂电池，标称续航约2小时，支持OTA升级、WiFi6与蓝牙5.2。整机高约

134cm、重约35kg，标准版共25个关节自由度，手臂最大负载3kg；EDU版扩展至25+45

自由度，可选3自由度腰部、7自由度灵巧手，手臂负载提升至4kg，支持选配高算力

模组二次开发，保修期延长至18个月。 

(来源:北京商报) 

 

2.1.3 丰田计划安排 40 万台机器人“进厂” 与工人并肩上班 

传统汽车大厂丰田汽车正在启动一项大规模的全球工厂升级，其中的重头戏就是安

排40万台机器人进入生产线，打造“人类与机器人能够并肩工作”的工厂。与人类“肩

并肩”的机器人中，包括丰田自研的半人形机器人ELEY，全名叫做“提升生产效率的

具身学习机器人”。它的两只机械手各配备两根手指，整机重约50公斤，可通过电池

或外接电源运行，并采用轮式底盘移动。从2028年起，丰田及其集团公司计划每年投

入1万亿日元（约合人民币427亿元），用于翻新和重建全球工厂。作为此次现代化改

造的一部分，丰田将在自有工厂引入15万台机器人，并在集团旗下企业的工厂部署25

万台。 

(来源:财联社) 

 

2.1.4美国工业人形机器人企业 Agility Robotics 正式发布新一代人形机器人 Digit 5 

9月15日，美国 Agility Robotics 正式对外发布第五代人形机器人 Digit 5。这一

次发布最核心的行业突破，不是单纯提升负载、行走速度，而是首次在工业场景实现

无物理围栏的人机协同作业，依靠三层独立安全架构，机器人不用关在安全笼内，可

以和工人在同一个车间空间近距离并行工作。传统工业机器人安全逻辑是碰到人，立

刻停机。Digit5 是提前感知、分级避让、硬件兜底。Digit5 的定位不再只是 “搬

运工”，其目标是打通工厂完整作业链路：到货拆垛、机床上下料、物料成套分拣、

质检、成品码垛出库。机器人可以和车间现有的 AGV、传送带、仓储管理系统打通，

完成工序之间物料交接。工人可以和机器人在同一通道走动，工人临时到托盘旁作业

时，机器人自动暂停、避让，不需要清空整个作业区域。 

(来源:中国机器人网) 

 

2.1.5 优必选柳州超级智慧工厂投产，规划年产能超万台 

近日，优必选柳州工业人形机器人超级智慧工厂投产仪式在广西柳州北部生态新区

举办。这座工厂面向万台级规划产能建设人形机器人产线，搭建数字化智造体系，探

索人形机器人从样机、小批量试制走向规模化标准化生产的落地路径。优必选柳州工

业人形机器人超级智慧工厂占地74亩，总建筑面积4.2万平方米，包含办公楼与三栋

厂房。其中工业人形机器人生产厂房面积1.4万平方米，楼高13.8米，主要用于Walker 

S系列、Cruzr系列具身智能工业人形机器人生产。工厂规划年产能超万台，产线按照
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标准化节拍设计。 

(来源:今日头条/新华社) 

 

2.1.6美的集团董事长兼总裁表示下半年要坚定布局机器人、新能源等次核心业务 

9月15日，在美的集团2026年半年报业绩线上说明会上，美的集团董事长兼总裁方洪

波表示，美的下半年要坚定布局机器人、新能源等次核心业务，同时大胆创新海外自

主品牌（OBM）业务机制体制，实现真正的本地化运营。 

(来源:第一财经) 

 

2.2  人形机器人产业链进展公告梳理 

图表6：人形机器人产业链近期公告梳理 

公司简称 公司公告 产业进展 

中鼎股份 
投资者关系活动

记录表 

目前公司谐波减速器已成功取得众擎、傅利叶以及国内某头部机器人

企业的定点，截至 2026 年半年度已获订单总量约 30 万颗，力传感器

已经取得傅利叶等多家客户的定点，并与多家人形本体头部客户推动

产品送样，微型电机已成功取得国内某头部机器人企业的定点，已获

得订单总量约 18 万件。同时公司积极推进轻量化骨骼、橡胶件、电子

皮肤等人形机器人零部件配套业务，其中轻量化骨骼、橡胶件业务已

经取得多项定点。今年上半年，公司旗下子公司鼎力科兴已经代工生

产 60 台人形机器人。公司凭借完备的精密制造能力与全产业链布局，

公司稳居合肥机器人产业链核心链主地位，已先后与逐际动力、墨甲

机器人、众擎机器人、上海傅利叶等国内一线机器人品牌建立深度战

略合作，汽车 OEM 入局机器人的客户也进入全面对接开发中。 
 

资料来源：公司公告，万联证券研究所 

 

 

3    投资建议 

当前人形机器人产业正处于从技术突破迈向规模化商业化的破晓时刻。供给端，特斯

拉、宇树科技、智元机器人、优必选稳步推进量产节奏；需求端，人口老龄化与劳动

力成本攀升形成长期驱动。同时随着政策与资本合力助推，AI大模型持续为机器人注

入灵魂，人形机器人有望形成一个新兴产业，逐渐从B端走向C端，未来市场空间广阔。

2026年是量产验证与场景落地的关键窗口，建议关注以下几个方向：①特斯拉与宇树

科技人形机器人产业进展较快，建议关注已进入或有望切入其供应链的核心零部件

厂商，特别是在精密减速器、执行器、传感器等价值量大、技术壁垒高的环节。②价

格是规模商业化的重要前提，紧扣成本下探核心逻辑，关注国产供应链的突破与放量。

国内企业正通过技术自研与供应链整合，将整机价格从百万级迅速拉至十万级。成本

优势叠加持续迭代，国产供应链有望实现从替代到引领的跨越，建议关注掌握电机、

减速器、控制器等核心零部件技术，并能实现低成本、高质量量产的公司。 
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4    风险提示 

政策效果不及预期风险；需求不及预期风险；市场竞争加剧风险；具身智能泛化能力

不足，商业化落地进度不及预期风险；技术路线迭代变化快，现有技术产能落后风险。 
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$$end$$ 
[Table_InudstryRankInfo] 行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
 

 

[Table_RiskInfo] 风险提示 

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。 
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