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相关阅读

《优必选或将 A+H上市，云深处正式启

动 IPO—人形机器人行业专题研究周

报》2025.12.29
《银河通用完成 3 亿美元融资，智元组
建机器人租赁平台—人形机器人行业专

题研究周报》2025.12.23
《美政府或发布机器人产业政策，国产

整机厂商产品密集发布—人形机器人行
业专题研究周报》2025.12.09

摘要：

 行情回顾：2026年 10月 8日至 2026年 10月 9日，人形机器人
指数涨跌幅-2.78%。同期沪深 300涨跌幅-0.93%，上证综指涨跌
幅-0.74%，深证成指涨跌幅-1.91%，创业板指涨跌幅-2.93%，科
创 50涨跌幅-4.75%。

 优必选携手一汽-大众，推进人形机器人在物流场景应用落地。优
必选与一汽-大众汽车有限公司达成战略合作，双方将共同推进具
身智能机器人在物流领域的应用场景开发及测试，同时构建示范
应用场景，加速人形机器人在智能制造领域的部署与应用，推动
人形机器人智能制造解决方案的落地与推广。

 武汉 AI 与机器人博览会开幕，宇树/云深处等 15 款新品首发、
20 国采购团赴鄂。10 月 10 日—12 日，2026 武汉人工智能与机
器人博览会在光谷启幕（同期第四届光谷人工智能大会），展览面
积近 2万㎡、200 余家企业参展。宇树、大疆、小米、魔法原子、
加速进化、云深处、达闼等龙头亮相，15 款产品全国首发，包括
云深处 S10 Pro 全地形轮足机器人、电鹰"会干活的飞行机器人"
等。电鹰科技空中具身智能体已接 200+台预售订单（超半数销往
欧洲、中东）。大会定向邀约美、德、意、印等 20 余国驻华采购
团及 200 余家国内采购团，首日专业观众超 3万人次，为具身智
能企业搭建高效商贸对接平台。

 巨蟹智能完成超亿元 A+轮融资，关节模组产能规划三年扩至 200
万套。无锡巨蟹智能驱动科技有限公司完成超亿元新一轮融资。
本轮融资由华泰紫金领投，德昌电机、九号资本、自变量机器人
跟投，老股东科沃斯、南创投继续追投。本轮融资之后，围绕机
器人一体化关节，巨蟹智能将推进核心部件自主研发、关节模组
协同设计与自动化制造。按照产能规划，公司预计 2026年关节模
组产能达到 20万套，2027年规划提升至 100万套，2028年进一
步达到 200万套。

 投资建议：人形机器人公司融资等动作密集，产能端建设以及市
场端新业态拓展持续，维持人形机器人行业“推荐”评级。个股
方面，建议关注拓普集团、三花智控、浙江荣泰、新泉股份、北
特科技、均胜电子、恒勃股份、伟创电气、恒立液压、震裕科技、
中大力德、银轮股份、五洲新春、美湖股份、领益智造、优必选
等。

证券研究报告
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 风险提示：技术迭代风险、量产进度不确定性、估值风险、政策
风险、所引用数据来源发布错误数据等。

表：重点关注公司及盈利预测

股票代码 股票简称
2026/10/13 EPS（元） PE 投资

评级股价（元） 2025A 2026E 2027E 2028E 2025A 2026E 2027E 2028E
601689.SH 拓普集团 40.55 1.60 1.71 2.12 2.57 25.4 23.6 19.1 15.8 未评级

002050.SZ 三花智控 32.43 0.97 1.10 1.29 1.52 33.6 29.6 25.1 21.3 未评级

603119.SH 浙江荣泰 44.60 0.77 0.79 1.15 1.60 58.3 56.3 38.6 27.9 未评级

603179.SH 新泉股份 34.94 1.60 1.43 1.84 2.29 21.9 24.5 19.0 15.2 未评级

603009.SH 北特科技 42.52 0.35 0.45 0.80 1.48 120.4 94.1 53.4 28.7 未评级

600699.SH 均胜电子 20.46 0.86 1.39 1.63 1.50 23.8 14.7 12.6 13.6 买入

301225.SZ 恒勃股份 52.53 1.32 1.03 1.30 1.59 39.8 51.2 40.3 33.0 未评级

688698.SH 伟创电气 37.52 1.23 1.39 1.71 2.04 30.5 27.0 22.0 18.4 未评级

601100.SH 恒立液压 83.96 2.04 2.43 2.66 3.87 41.2 34.6 31.6 21.7 增持

300953.SZ 震裕科技 81.01 2.96 4.35 6.55 8.50 27.4 18.6 12.4 9.5 未评级

002896.SZ 中大力德 54.38 0.32 0.43 0.52 0.61 170.4 126.0 104.7 88.4 未评级

002126.SZ 银轮股份 31.80 1.13 1.43 1.78 2.45 28.1 22.2 17.9 13.0 买入

603667.SH 五洲新春 44.45 0.25 0.45 0.44 0.65 178.1 98.7 101.4 68.8 未评级

603319.SH 美湖股份 25.19 0.31 0.57 0.69 0.83 82.2 44.3 36.6 30.4 未评级

002600.SZ 领益智造 10.77 0.31 0.38 0.54 0.72 34.4 28.5 19.9 15.0 未评级

9880.HK 优必选 67.40 -1.55 -0.64 0.36 1.59 - - 187.2 42.4 未评级

数据来源：Wind，华龙证券研究所；港股股价为港元，其他货币单位均为人民币；均胜电子、恒立液压 2028
年盈利预测和未评级个股盈利预测数据均来源于Wind一致预期
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1 行情回顾

行业方面，2026年 10月 8日至 2026年 10月 9日，人形机器人指数
涨跌幅-2.78%。同期沪深 300涨跌幅-0.93%，上证综指涨跌幅-0.74%，深
证成指涨跌幅-1.91%，创业板指涨跌幅-2.93%，科创 50涨跌幅-4.75%。

图 1：人形机器人指数周涨跌幅

数据来源：Wind，华龙证券研究所

个股方面，2026年 10月 8日至 2026年 10月 9日，我们跟踪的人形
机器人相关公司中涨跌幅前五的分别为金银河（+18.95%），上工申贝
（+7.92%），雷赛智能（+5.93%），宏工科技（+5.81%），先导智能（+5.12%）；
涨跌幅后五的分别为快克智能（-9.97%），集智股份（-11.89%），蓝思科技
（-12.07%），美格智能（-12.64%），天通股份（-13.64%）。

图 2：涨跌幅前五个股 图 3：涨跌幅后五个股

数据来源：Wind，华龙证券研究所 数据来源：Wind，华龙证券研究所
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2 产业动态

2.1 行业新闻

表 1：快讯速览

市场与订单

武汉 AI与机器人博览会开幕，宇树/云深处等 15款新品首发、20国采购团赴鄂。

10月 10日—12日，2026武汉人工智能与机器人博览会在光谷启幕（同期第四届光谷人工智能大会），展览面

积近 2万㎡、200余家企业参展。宇树、大疆、小米、魔法原子、加速进化、云深处、达闼等龙头亮相，15款
产品全国首发，包括云深处 S10 Pro 全地形轮足机器人、电鹰"会干活的飞行机器人"等。电鹰科技空中具身智

能体已接 200+台预售订单（超半数销往欧洲、中东）。大会定向邀约美、德、意、印等 20余国驻华采购团及

200余家国内采购团，首日专业观众超 3万人次，为具身智能企业搭建高效商贸对接平台。

优必选携手建发股份，共推万台人形机器人销售。

10月 9日，优必选与厦门建发股份有限公司在厦门举行战略合作签约仪式。双方将共建合资公司，打造“优生

态科技中心福建总部”，并计划到 2030年共同完成不低于 1万台优必选人形机器人的销售目标，推动具身智能

在真实产业场景中规模化落地。

巨蟹智能完成超亿元 A+轮融资，关节模组产能规划三年扩至 200 万套。

无锡巨蟹智能驱动科技有限公司完成超亿元新一轮融资。本轮融资由华泰紫金领投，德昌电机、九号资本、自

变量机器人跟投，老股东科沃斯、南创投继续追投。本轮融资之后，围绕机器人一体化关节，巨蟹智能将推进

核心部件自主研发、关节模组协同设计与自动化制造。按照产能规划，公司预计 2026年关节模组产能达到 20
万套，2027年规划提升至 100万套，2028年进一步达到 200万套。

鹿明机器人与面壁智能达成战略合作。

面壁智能与鹿明机器人正式达成战略合作，双方将围绕具身智能的数据、模型与场景应用展开长期合作，面壁

智能的高效基座大模型将被部署在鹿明机器人本体上，实现本地化实时运行；鹿明机器人则依托其 NexCore机
器人技能进化引擎积累的真机数据与产业场景经验，为模型持续进化提供养料，进而打通“数据—模型—场景”

链路，形成正向循环。

国庆期间人形机器人加速进入零售、文旅场景。

国庆期间，100 台灵犀 X2 人形机器人落地爱仕达全国 100 家门店，担任门店促销员，在真实零售场景“上岗”；

清宝机器人批量进入国内多个景区，承担园区导览、科普互动、游客伴游等工作。

高德途途澳门首发，落地金沙中国旗下度假区。

10 月 10 日，阿里巴巴集团旗下高德与金沙中国在澳门威尼斯人 NBA House 举行任命仪式，正式交付首批具身

机器狗高德途途，它们将进入金沙中国旗下度假区，为游客提供各类导览服务。

优必选携手一汽-大众，推进人形机器人在物流场景应用落地。

优必选与一汽-大众汽车有限公司达成战略合作，双方将共同推进具身智能机器人在物流领域的应用场景开发

及测试，同时构建示范应用场景，加速人形机器人在智能制造领域的部署与应用，推动人形机器人智能制造解

决方案的落地与推广。

数据来源：中新国廉湖北新媒体，长江云新闻，极目新闻，优必选科技，科创板日报，盖世具身智能，证券日

报，央广网，华龙证券研究所
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2.2 公司公告

表 2：公司公告

公告类型 公司简称 发布时间 公告内容

资金投向 柯力传感 2026/10/10

公司完成对鹿明机器人科技（深圳）有限公司的数千万元战略投资。本

轮资金将重点用于深化双方在具身智能赛道的技术协同与产业联动，助

力产业级具身智能机器人实现规模化量产和真实场景商业化落地。

资金投向 豪能股份 2026/10/10

为深化公司新能源汽车零部件业务布局，促进优势资源协同，拓展同轴

减速器等汽车零部件产品销售渠道，公司拟与一汽旗新动力（长春）科

技有限公司签署《合资合同》，共同出资人民币 7000 万元设立合资公司，

公司以货币方式认缴出资人民币 2310 万元，持有合资公司 33.00%的股

权；旗新动力以货币方式认缴出资人民币 4690 万元，持有合资公司

67.00%的股权。

数据来源：各公司公告，证券日报，华龙证券研究所

3 量产进度

人形机器人产业处于 1-10的关键发展时期，我们关注全球核心人形机
器人公司量产进度。

表 3：核心人形机器人公司量产进度

量产梯队 公司 2025年销量 最新量产进度 产能建设&规划

千台级 特斯拉
出货量

数百台

截至 2026年 10月初，约 1000-1200
台下线。

弗里蒙特工厂设计产能约 100万台

/年，德州超级工厂建设中，规划远

期产能 1000万台。

万台级
智元

AGIBOT
5168台

2026H1销量 7850台，其中全尺寸

具身智能机器人 996台。
-

千台级 宇树科技 5215台 2026H1销量 4900台。
募资 6.24亿元建设生产基地，远期

达产人形机器人产能 7.5万台/年。

万台级 优必选 13838台
2026H1销量 16123台，其中全尺寸

具身智能机器人 921台。

柳州工厂规划产能超万台/年，已于

2026年 9月投产。

百台级 Figure AI - 截至 2026年 4月出货量 350台。
BotQ 工厂 2026 年 4 月产能达 150
台/月，规划产能 12000台/年。

千台级
乐聚

机器人
4656台

2026H1销量 3540台，其中全尺寸

具身智能机器人 185 台。

乐聚旗下佛山制造工厂规划年产能

万台级，2026 年 4 月 30 分钟下线 1

台机器人；深圳龙华中试线规划年

产能 500-1000 台。

百台级 银河通用 375台
2026H1销量 308台，均为全尺寸具

身智能机器人。
-

数据来源：Robot News Today，国际具身机器人展，沙利文，宇树科技公司公告，广西柳州市投资促进局，Figure
AI，深圳发布，乐聚机器人，华龙证券研究所
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3.1 特斯拉 Optimus

量产方面，据第三方分析机构 Robot News Today数据，特斯拉弗里蒙
特工厂自 2026年夏季开始 Optimus Gen3生产，截至 2026年 10月初，约
1000-1200台下线，均用于内部数据收集以及学习，尚未开始对外生产；
产能方面，弗里蒙特工厂设计产能约 100万台/年；产品方面，Optimus Gen3
发布会原本预计于 2026年年初/年中发布，截至 2026年 10月初，产品尚
未公开发布。

表 4：特斯拉 Optimus量产进度

时间 内容

2021/08 “特斯拉机器人”概念在 AI日揭晓。

2022/09 第二届 AI 日展示首个实体原型机，在舞台上行走并移动手臂。

2023/12
Optimus Gen2 发布，配备特斯拉设计的执行器/传感器，重量减轻约 10公斤，行走速

度提升约 30%。

2024/10 “我们，机器人”活动中 Optimus 为客人端酒聊天。

2025/01
马斯克宣布预计特斯拉内部规划在 2025 年生产约 1万台，2025 年底前约几千辆投入工

作，实际情况为生产约数百台。

2026/04
第一季度财报电话会议中宣布弗里蒙特工厂原 Model S/X 系列产线将转型为 Optimus

Gen3 产线，产线转换已于 2026 年夏季完成。

2026/10 Optimus Gen3 已生产约 1000-1200 台，均用于内部学习和数据收集。

预计 2027 年 德州超级工厂建设中，远期产能目标千万台。

数据来源：The Dynamics，Robot News Today，华龙证券研究所

3.2 智元机器人

量产方面，据智元机器人官方数据，截至 2026年 9月 24日，智元通
用具身机器人累计下线 20000台，其中远征系列（A1/A2/A3）和灵犀系列
（X1/X2）人形机器人累计下线 5638/8757台，精灵系列（G1/G2）轮式机
器人累计下线 5605台。
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图 4：智元通用具身机器人量产节奏与进度

数据来源：智元 AGIBOT，华龙证券研究所

3.3 宇树科技

量产方面，据宇树科技招股书显示，公司 2023-2025 年人形机器人累
计销量 5632台，四足机器人累计销量 33294台，其中 2025年人形机器人
出货量 5511台。据第三方机构沙利文数据，2026年上半年宇树科技人形
机器人销量达 4900台。产能方面，宇树科技 IPO募资中 6.24亿元用于智
能机器人制造基地建设，预计于建成后第 1年新增人形机器人/四足机器人
产能 2.26/3.46万台/年，并于投产后 3年达产，新增产能 7.5/11.5万台/年。
产品方面，据招股书显示，公司已发布 6款人形机器人产品和 10款四足机
器人产品。

图 5：宇树科技 2023-2025年机器人产销出货量 图 6：宇树科技 IPO募投建设项目新增产能规划

数据来源：宇树科技招股书，华龙证券研究所 数据来源：宇树科技公司公告，华龙证券研究所
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3.4 优必选

量产方面，优必选 2026年上半年实现人形机器人销量 16123台，其中
全尺寸具身智能人形机器人销量 921台；产能方面，优必选柳州人形机器
人超级智慧工厂已于 2026年 9月投产，工厂规划年产能超万台；产品方面，
截至 2026年 10月，据公司官方披露，优必选已发布 5个系列共 10款人形
机器人。

表 5：优必选人形机器人量产进度

时间 事件

2025/12
2025 年 11 月，优必选 Walker S2 系列全尺寸具身智能机器人开启量产交付，截至 2025

年底，其月产能达到 300 台。

2025 年
2025 年全年实现全尺寸工业人形机器人（Walker S 系列）销量 1079 台，年化产能超

6000 台；非具身智能人形机器人销量 12759 台，人形机器人销量合计达 13838 台。

2026H1
2026 年上半年优必选实现全尺寸具身智能人形机器人销量 921 台，非具身智能人形机

器人销量 15202 台，人形机器人合计销量达 16123 台。

2026/09
优必选柳州人形机器人超级智慧工厂投产，按照产线节拍设计，工厂每 10分钟可下线

1台机器人，年规划产能超万台。

数据来源：优必选公司公告，广西柳州市投资促进局，21世纪经济报道，华龙证券研究所

3.5 Figure AI

量产方面，截至 2026年 4月，Figure AI已累计交付 Figure 03人形机
器人 350 台；产能方面，Figure AI 旗下 BotQ 工厂 2026 年 4 月产能达到
150台/月，其规划年产能为 12000台。

表 6：Figure AI人形机器人量产进度

时间 事件

2025/03 建设 BotQ 工厂，工厂规划年产能 12000 台。

2026/02 BotQ 工厂产能逐步爬坡，于 2026 年 2 月达到月产能接近 50 台。

2026/03 2026 年 3 月产能超 100 台/月，较 2月环比增长超 100%。

2026/04
BotQ 工厂正式投产，2026 年 4 月产能达 150 台/月；生产线末端一次合格率从 2026 年

3 月下旬的 37%提升至 4月末的 82%。截至 2026 年 4 月，累计交付 Figure03 超 350 台。

数据来源：Figure AI，华龙证券研究所

4 投资建议

人形机器人公司融资等动作密集，产能端建设以及市场端新业态拓展
持续，维持人形机器人行业“推荐”评级。个股方面，建议关注拓普集团、
三花智控、浙江荣泰、新泉股份、北特科技、均胜电子、恒勃股份、伟创
电气、恒立液压、震裕科技、中大力德、银轮股份、五洲新春、美湖股份、
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领益智造、优必选等。

表：重点关注公司及盈利预测

股票代码 股票简称
2026/10/13 EPS（元） PE 投资

评级股价（元） 2025A 2026E 2027E 2028E 2025A 2026E 2027E 2028E
601689.SH 拓普集团 40.55 1.60 1.71 2.12 2.57 25.4 23.6 19.1 15.8 未评级

002050.SZ 三花智控 32.43 0.97 1.10 1.29 1.52 33.6 29.6 25.1 21.3 未评级

603119.SH 浙江荣泰 44.60 0.77 0.79 1.15 1.60 58.3 56.3 38.6 27.9 未评级

603179.SH 新泉股份 34.94 1.60 1.43 1.84 2.29 21.9 24.5 19.0 15.2 未评级

603009.SH 北特科技 42.52 0.35 0.45 0.80 1.48 120.4 94.1 53.4 28.7 未评级

600699.SH 均胜电子 20.46 0.86 1.39 1.63 1.50 23.8 14.7 12.6 13.6 买入

301225.SZ 恒勃股份 52.53 1.32 1.03 1.30 1.59 39.8 51.2 40.3 33.0 未评级

688698.SH 伟创电气 37.52 1.23 1.39 1.71 2.04 30.5 27.0 22.0 18.4 未评级

601100.SH 恒立液压 83.96 2.04 2.43 2.66 3.87 41.2 34.6 31.6 21.7 增持

300953.SZ 震裕科技 81.01 2.96 4.35 6.55 8.50 27.4 18.6 12.4 9.5 未评级

002896.SZ 中大力德 54.38 0.32 0.43 0.52 0.61 170.4 126.0 104.7 88.4 未评级

002126.SZ 银轮股份 31.80 1.13 1.43 1.78 2.45 28.1 22.2 17.9 13.0 买入

603667.SH 五洲新春 44.45 0.25 0.45 0.44 0.65 178.1 98.7 101.4 68.8 未评级

603319.SH 美湖股份 25.19 0.31 0.57 0.69 0.83 82.2 44.3 36.6 30.4 未评级

002600.SZ 领益智造 10.77 0.31 0.38 0.54 0.72 34.4 28.5 19.9 15.0 未评级

9880.HK 优必选 67.40 -1.55 -0.64 0.36 1.59 - - 187.2 42.4 未评级

601689.SH 拓普集团 40.55 1.60 1.71 2.12 2.57 25.4 23.6 19.1 15.8 未评级

002050.SZ 三花智控 32.43 0.97 1.10 1.29 1.52 33.6 29.6 25.1 21.3 未评级

数据来源：Wind，华龙证券研究所；港股股价为港元，其他货币单位均为人民币；均胜电子、恒立液压 2028
年盈利预测和未评级个股盈利预测数据均来源于Wind一致预期

5 风险提示

（1）技术迭代风险：灵巧手、传感器方案未统一，柔性关节可能颠覆
传统传动，需要警惕技术迭代对相关上市公司产生影响；

（2）量产进度不确定性：主机厂量产进度不及预期可能对行业产生负
面影响。例如特斯拉产能爬坡可能延迟，供应链弹性需验证等；

（3）估值风险：部分概念股短期涨幅过高，需关注业绩兑现能力；

（4）政策风险：人形机器人领域立法尚不完善，缺乏具体法律法规来
规范开发、生产和使用，存在法律空白和不确定性；

（5）所引用数据来源发布错误数据：本报告数据来源于公开或已购买
数据库，若这些来源所发布数据出现错误，将可能对分析结果造成影响。
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