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投 资 要 点

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

▌特斯拉Optimus Gen3预计明年Q1展示，明年年底开始建设百万台产线

（1）整体进度：Optimus Gen3或将于明年2-3月左右展示，新品展示略晚于此前的预期；2026年底特

斯拉将开始建设100万台的Optimus生产线，并逐步开始爬产，大规模产线建设进展超预期。

（2）晚于预期的潜在原因：①相较于汽车，机器人不存在成熟的供应链，需要从0-1垂直整合供应链；②

前臂和灵巧手的复杂程度过高，工程设计方面可能还需要调整。为了加快进度，马斯克目前每周五晚都将

参与Optimus的工程与制造会议。

（3）目前进展：硬件设计即使在生产开始后也不会冻结，而是会继续保持持续迭代，因为在生产过程中

会发现问题从而在设计上进行滚动式的更改。Optimus目前可以在公园中散步，在办公室中7×24小时行

走，给每个来访的客人带路去某个地方。

（4）后续规划：明年年底开始百万台量产的产能爬坡，Optimus Gen4可能是1千万级别的量产规模，

Optimus Gen5可能是5千万至1亿台的量产规模。
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投 资 要 点

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

▌投资建议 

我们认为Optimus Gen3新品展示略晚于预期，短期影响有限；2026年底建设100万台机器人的产线超

预期，带动中长期板块持续向好。灵巧手是Optimus Gen3变动最大的硬件，由于其复杂设计导致目前

Optimus Gen3推出进度偏慢。此外，灵巧手目前可能还面临寿命上的问题，传动件的磨损会影响手部的

整体寿命，行星滚柱丝杠的使用寿命是滚珠丝杠的15倍，关注灵巧手微型行星滚柱丝杠的投资机会。
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投 资 要 点

▌汽车产业智能发展新范式：自动驾驶及具身智能加速落地

上汽集团加速围绕智能电动化产业链布局。10月24日，公司在互动平台表示，正通过“产业+资本”双轮

驱动方式深度参与产业升级，已投资智元机器人、地平线、MOMENTA、清陶能源等智能驾驶与新能源领

域的科创领军企业，形成在自动驾驶、智能感知、动力电池等关键环节的前瞻布局。

自动驾驶与具身智能正成为整车厂智能化转型的两大核心方向。10月23日，引望副总裁迟林春透露乾崑智

驾ADS 5投资规模达百亿级，预计明年将有80余款合作车型落地，智能驾驶商业化步伐显著提速；特斯拉

CEO马斯克亦表示将加快电动车生产节奏，以匹配自动驾驶需求增长。同时，具身智能正成为车企新一轮

智能化延伸方向。马斯克在财报电话会上指出，特斯拉计划于2026年初推出Optimus 3.0，目标年产量达

100万台；国内车企方面，长安、奇瑞等也加速人形机器人领域布局，计划在“车+机”一体化智能生态

中占据先机。

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明
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投 资 要 点

▌投资建议

汽车产业智能化加速演进，产业链核心逻辑由“电动化”向“智能化+具身化”拓展。建议关注三条主线：

1、主机厂智能化先锋；2、智能驾驶核心供应链；3、具身智能延伸赛道布局厂商等。上市公司包括赛力

斯、江淮、小鹏等。

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明
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投 资 要 点

▌推荐标的

人形机器人带来新机遇，我们持续看好汽车行业，维持“推荐”评级：

（1）关节总成价值量高，推荐新泉股份、双林股份、嵘泰股份，关注捷昌驱动；

（2）丝杠是人形机器人优质赛道，推荐双林股份、嵘泰股份，关注金沃股份；

（3）灵巧手是Optimus Gen3最大边际变化，推荐德昌电机控股、浙江荣泰；

（4）减速器是旋转关节重要组成部分，推荐凯迪股份，关注翔楼新材；

（5）传感器是人形机器人的“感官”，推荐开特股份，关注汉威科技、安培龙；

（6）轻量化是大势所趋，推荐模塑科技。

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明
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资料来源：Wind、华鑫证券研究

公司代码 名称
2025-10-26

股价

EPS PE
投资评级

2024 2025E 2026E 2024 2025E 2026E

000700.SZ 模塑科技 9.35 0.68 0.77 0.88 13.75 12.14 10.63 买入

300100.SZ 双林股份 40.04 1.24 1.42 1.71 32.29 28.20 23.42 买入

600418.SH 江淮汽车 50.27 0.12 0.25 0.47 418.92 201.08 106.96 买入

600733.SH 北汽蓝谷 7.95 -1.25 -1.04 -0.41 -6.36 -7.64 -19.39 买入

601127.SH 赛力斯 160.01 3.94 5.25 7.55 40.61 30.48 21.19 买入

603179.SH 新泉股份 73.59 2.00 2.20 2.73 36.80 33.45 26.96 买入

605133.SH 嵘泰股份 41.90 0.88 1.29 1.67 47.61 32.48 25.09 买入

605288.SH 凯迪股份 89.68 1.24 1.40 1.74 72.32 64.06 51.54 买入

920978.BJ 开特股份 38.72 0.77 1.09 1.44 50.29 35.52 26.89 买入

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明
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重 点 关 注 公 司 及 盈 利 预 测

公司代码 名称
2025-10-26

股价

EPS PE
投资评级

2024 2025E 2026E 2024 2025E 2026E

300652.SZ 雷迪克 63.68 1.22 1.52 1.89 52.20 41.89 33.69 买入

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

资料来源：Wind、华鑫证券研究
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风 险 提 示

汽车产业生产和需求不及预期；

大宗商品涨价超预期；

自主品牌崛起不及预期；

地缘政治冲突等政策性风险可能导致汽车出口受阻；

人形机器人进展不及预期；

推荐关注公司业绩不达预期。

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明
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0 1 市场表现及估值水平
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1.1、 本周中信汽车指数涨3.0%

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

中信汽车指数涨3.0%，落后大盘0.3个百分点。本周沪深300涨3.2%。中信30个行业中，涨幅最大的为通

信(11.6%)，跌幅最大的为农林牧渔(-1.6%)；中信汽车指数涨3.0%，落后大盘0.3个百分点，位列30个行

业中第10位。

中信行业周度涨跌幅

资料来源：同花顺iFind，华鑫证券研究

文本框位置：

水平位置2cm，垂直位置2.5

文本框格式：宽30cm，高度

自动调整

字体：汉仪文黑，18

行间距：1.3

段前段后：6磅
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在我们重点跟踪的公司中，标榜股份（23.2%）、奥联电子（18.3%）、*ST众泰（16.0%）等涨幅居前，

海马汽车（-17.0%）、汉马科技（-10.2%）、渤海汽车（-4.4%）等位居跌幅榜前列。

本周重点跟踪公司涨幅前10位

资料来源：同花顺iFind，华鑫证券研究

本周重点跟踪公司跌幅前10位

1.1、 重点关注的公司中，标榜股份、奥联电子、ST众泰涨幅居前
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其中，乘用车涨1.2%，商用车涨1.7%，汽车零部件涨4.4%，汽车销售及服务涨4.1%，摩托车及其他涨

1.2%。概念板块中，新能源车指数涨4.5%，智能汽车指数涨4.8%，人形机器人指数跌2.8%。近一年以来

（截至2025年10月24日），沪深300涨17.3%，汽车、新能源车、智能汽车涨跌幅分别为30.8%、50.0%、

26.6%，相对大盘的收益率分别为+13.5pct、+32.7pct、+9.3pct。

汽车行业细分板块周度涨跌幅

资料来源：同花顺iFind，华鑫证券研究

近一年汽车行业主要指数相对走势

1.2、 汽车细分板块中零部件表现较好
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本周我们跟踪的14家海外整车厂涨跌幅均值为3.0%，中位数为1.6%。通用汽车（19.3%)、福特汽车

（16.1%)、吉利汽车（6.2%)等表现居前，LUCID（-5.9%)、理想汽车（-2.6%)、特斯拉（-1.3%)等表现

靠后。

海外市场主要整车企业周涨跌幅

资料来源：Wind，华鑫证券研究

1.3、 海外车企中通用、福特、吉利表现靠前
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截至2025年10月24日,汽车行业PE（TTM）为33.8，位于近4年以来45.8%分位；汽车行业PB为3.0，位于

近4年以来93.8%分位。

中信汽车指数PE走势

资料来源：同花顺iFind，华鑫证券研究

中信汽车指数PB走势

1.4、 汽车板块PE位于近4年来45.8%分位，PB位于93.8%分位
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1.5、 机器人相关标的中，中坚科技、中鼎股份、中大力德涨幅居前

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

在我们重点跟踪的机器人相关标的中，中坚科技（16.5%）、中鼎股份（13.4%）、中大力德（12.8%）

等涨幅居前，埃夫特-U（-4.7%）、埃斯顿（-4.2%）、爱柯迪（-3.0%）等位居跌幅榜前列。

文本框位置：

水平位置2cm，垂直位置2.5

文本框格式：宽30cm，高度

自动调整

字体：汉仪文黑，18

行间距：1.3

段前段后：6磅
本周重点跟踪公司涨跌幅前10位 本周重点跟踪公司涨跌幅后10位

资料来源：同花顺iFind，华鑫证券研究



0 2 行业数据跟踪
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➢ 10月第一周全国乘用车市场日均零售4.4万辆，同比去年10月同期下降18%，较上月同期下降5%。

➢ 10月第二周全国乘用车市场日均零售8.5万辆，同比去年10月同期增长7%，较上月同期增长38%。

➢ 10月第三周全国乘用车市场日均零售6.3万辆，同比去年10月同期下降3%，较上月同期下降2%。

10月1-19日，全国乘用车市场零售112.8万辆，同比去年10月同期下降6%，较上月同期增长7%；今年以来累计零售1,813.6万辆，同

比增长8%。
乘联会主要厂商10月周度零售数据（万辆）

资料来源：乘联会，华鑫证券研究

2.1、 10月第三周全国乘用车市场日均零售同比下降3%
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➢ 10月第一周全国乘用车厂商日均批发3.0万辆，同比去年10月同期下降21%，较上月同期下降36%。

➢ 10月第二周全国乘用车厂商日均批发7.6万辆，同比去年10月同期下降1%，较上月同期增长15%。

➢ 10月第三周全国乘用车厂商日均批发8.7万辆，同比去年10月同期增长1%，较上月同期增长18%。

10月1-19日，全国乘用车厂商批发115.5万辆，同比去年10月同期下降5%，较上月同期增长0%；今年以来累计批发2,200.2万辆，同

比增长12%。

乘联会主要厂商10月周度批发数据（万辆）

2.1、 10月第三周全国乘用车厂商日均批发同比增长1%

资料来源：乘联会，华鑫证券研究
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本周塑料价格下降。本周（10 月 20 日- 10 月 24 日），我们重点跟踪的钢铁、铜、铝、橡胶、塑料均价

分别为 0.38/8.58/2.10/1.11/0.65 万元/吨，本周周度环比分别为0.4%/-0.4%/-0.5%/0.0%/0.9%。10 月 

1 日- 10 月 24 日价格的月度环比分别为-0.3%/6.7%/1.0%/-5.0%/-3.7%。

原材料周度环比情况

资料来源：Wind，华鑫证券研究

2.2、 本周塑料价格下降

原材料月度环比情况



0 3 公司公告和行业新闻
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3.1、 公司公告

▌新泉股份：实际控制人之一及其一致行动人权益变动触及1%刻度暨减持股份

结果公告

本次减持计划实施前，公司的实际控制人之一唐志华先生持有公司股份 54,007,460 股，占公司当前总股

本的 10.98%，上述股份来源为公司首次公开发行股票并上市前取得的股份及资本公积转增股本取得的股

份，上述股份均已于 2020 年 3 月17 日解除限售并上市流通。

公司于 2025 年 9 月 9 日披露了《关于实际控制人之一减持股份计划公告》（公告编号：2025-041）。

因个人资金需要，唐志华先生计划自上述减持计划公告披露之日起 15 个交易日后的 3 个月内通过集中竞

价交易及大宗交易的方式减持公司股份数量不超过 9,746,074 股，减持比例不超过公司股份总数的2.00%；

占其个人本次减持前所持公司股份的 18.05%，减持价格（如果因派发现金红利、转股、转增股本、增发

新股等原因进行除权、除息的，按照有关规定进行相应调整）不低于首次公开发行股票的发行价格。

公司于 2025 年 10 月 24 日接到唐志华先生的通知，截至2025 年10 月23日，唐志华先生已通过集中竞

价交易方式和大宗交易方式累计减持公司股份9,683,400 股，减持比例为 1.97%，其中通过集中竞价交易

方式减持公司股份4,810,400 股，减持比例为 0.98%；通过大宗交易方式减持公司股份4,873,000股，减

持比例为 0.99%。
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3.1、 公司公告

▌开特股份：2024年股权激励计划第一个行权期股票期权行权结果公告

实际行权基本情况：

1、期权简称及代码：开特JLC1、850104

2、授权日：2024年8月30日

3、股票登记日：2025年10月22日

4、可交易日：2025年10月23日

5、行权价格（调整后）：7.04元/份

6、行权人数：10人

7、实际行权数量：267,000份

8、股票来源：向激励对象定向发行的公司人民币普通股股票
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3.1、 公司公告

▌银轮股份：关于公司2022年股票期权激励计划预留授予部分第三个行权期采

用自主行权模式的提示性公告

1、公司预留授予部分股票期权行权的期权简称：银轮JLC2；期权代码：037290。

2、公司预留授予部分股票期权第三个行权期可行权的激励对象共计44 人，可行权的股票期权数量为 

336,375 股，占目前公司总股本比例为0.0399%，预留授予部分股票期权第三次行权价格为 9.76 元/股。

3、根据业务办理的实际情况，预留授予部分股票期权第三个行权期实际可行权期限为 2025 年 10 月 29 

日至 2026 年 8 月 11 日止。

4、本次满足行权条件的股票期权采用自主行权模式。

5、本次可行权股票期权若全部行权，公司股份仍具备上市条件。
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➢ 荣耀与比亚迪达成战略合作。荣耀宣布与比亚迪达成战略合作，本次合作将聚焦核心技术与功能落地、

渠道生态与用户权益、联合传播与用户触达三条主线纵深推进。在核心技术与功能落地层面，双方将推

进跨端生态与AI智能体融合，并在高精度蓝牙车钥匙等领域推进技术迭代。在渠道生态与用户权益层面，

依托荣耀车联能力与比亚迪智慧生态，双方将构建“产品共展+数据共营”的渠道合作模式，实现平台

级权益互通。

➢ 2026款比亚迪宋L/宋Pro/秦L DM-i上市 限时售价9.28万元起。10月23日，2026款比亚迪宋L DM-i、

宋Pro DM-i以及秦L DM-i正式上市。2026款宋L DM-i共推出3个版型，售价分别为：130KM超越型 

13.98万元；200KM超越型 14.68万元；200KM卓越型 15.68万元。2026款宋Pro DM-i共推出3个版

型，限时售价分别为：133KM进取型 9.98万元；133KM超越型 10.98万元；133KM卓越型 12.28万元。

2026款秦L DM-i共推出2个版型，限时售价分别为：128KM进取型 9.28万元；128KM领先型 10.28万

元。

➢ 10月23日，特斯拉公布2025年第三季度财务业绩。特斯拉2025Q3营收281亿美元，同比增12%。此

外，特斯拉目前正在全力研发固定式储能产品Megapack 4，并计划在明年第一季度推出人形机器人

Optimus V3；特斯拉预计年底前将在8-10个区域运营Robotaxi服务，并在奥斯汀实现全无人化自动驾

驶运营。

3.2、 汽车行业新闻
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➢ 特斯拉明年一季度推第三代人形机器人。马斯克重申了他对人形机器人Optimus的预测，即特斯拉

Optimus可能成为世界上销量规模最大的产品，年产量将达到100万台，其中一个很重要的原因就是特

斯拉的规模优势。不过他也承认，将Optimus推向市场并非易事。特斯拉的手和前臂是一个巨大的工程

挑战，从机电的角度来说，制造前臂的难度远高于身体其他部位。在第一季度推出Optimus V3原型机

后，预计在2026年底前启动Optimus生产线。马斯克说，第三代人形机器人看起来“几乎就像一个穿

着机器人套装的人类”。

➢ 宇树机器人发布H2，首次有了仿生人脸。10月20日，宇树科技于官方发布了H系列通用人形机器人升

级款，Unitree H2。与H1产品相比，H2在外观上增加了仿生人脸。同时，公司官方披露了身高，体重

两项参数，H2体重增加至70公斤，比H1的47公斤重了近50%，身高相同为180cm。

➢ 灵心巧手完成数亿元A轮融资，引领高自由度灵巧手具身智能技术革命。10月24日，全球高自由度灵巧

手领军企业——灵心巧手（北京）科技有限公司正式宣布完成数亿元 A 轮融资。本轮融资由京国瑞管

理公司和博佳资本领投，国中资本、帝奥微、紫峰资本、山证投资、江金卓越基金、弘颐基金等知名机

构联合投资，老股东蚂蚁集团继续加注。

3.3、 机器人行业新闻
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汽车产业生产和需求不及预期；

大宗商品涨价超预期；

自主品牌崛起不及预期；

地缘政治冲突等政策性风险可能导致汽车出口受阻；

人形机器人进展不及预期；

推荐关注公司业绩不达预期。
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汽车组介绍

林子健：厦门大学硕士，自动化/世界经济专业，CPA。9年汽车行业研究经验，兼具买
方和卖方研究视角。立足产业，做深入且前瞻的研究，覆盖人形机器人行星滚柱丝杠、
线性关节模组、灵巧手以及传感器等领域。

张智策：武汉大学本科，哥伦比亚大学硕士，2024年加入华鑫证券。2年华为汽车业务
工作经验，主要负责智选车型战略规划及相关竞品分析。

程晨：上海财经大学金融硕士，2024年加入华鑫证券，主要负责汽车&人形机器人板
块。

钱臻：伦敦大学学院本科及硕士，2025年加入华鑫证券。
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以报告日后的12个月内，预测个股或行业指数相

对于相关证券市场主要指数的涨跌幅为标准。
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预测个股相对同期证券市场
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3 中性 -10%—10%

4 卖出 <-10%

行业投资评级说明：

投资建议
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