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投 资 要 点

▌Figure 03正式发布，打开巨大家庭场景应用空间

视频充分展示Figure 03在家庭场景中的能力。F03可以自主完成打扫桌子上的食物残渣、洗碟子并放置归

位、洗衣服叠衣服等长序列任务。并且能够通过灵巧手和灵敏的触觉感知完成对鸡蛋、扑克牌等物品的取

放，手掌的摄像头可以帮助F03在柜子里面取出洗衣凝珠，适用于家庭中的空间狭窄场景。同时视频也进

一步展示了F03完成送快递、当前台服务员等任务。

Figure 03主要硬件更新包括：①执行器扭矩密度提升明显，运行速度是以前两倍，能以更快的速度进行

物品的拾取和放置；②摄像头视角、帧率、延迟明显改进，同时手掌增加摄像头可提供近距离视觉感知；

③内部开发了触觉传感器，具备极高的耐用性、长期可靠性以及高保真感应，搭配更柔软、适应性更强的

指尖，增加表面接触面积；④更加轻量化，重量减少了9%，体积也显著减小；⑤新增2kW功率无线充电，

便于进行连续工作。

BotQ 工厂使得Figure得以规模化生产。BotQ 的第一代生产线初始年产能1.2万台，目标是在未来四年内

总计生产10万台机器人。Figure没有依赖合同制造商，而是将其最关键系统的生产内部化，以严格控制质

量、迭代速度和进度。我们认为Figure03定位与OptimusV3类似——为大规模量产而设计。F03的硬件

能力改进更多提升工作续航、工作效率以及精细化工作能力，从而适配家庭应用场景，打开广阔应用空间。

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 

我们认为AI应用是本轮科技革命主要趋势之一， 人形机器人是AI应用最重要的终端产品。Figure是海外

人形机器人领先厂商之一，其大规模投资建设数据采集中心充分说明人形机器人模型迭代仍需要海量现实

数据训练，真实数据采集进度可以作为人形机器人主机厂评价指标之一，目前Figure整体进展处于行业领

先地位，F03的家庭场景应用的展示效果超预期，有望提振机器人板块情绪。特斯拉Optimus V3的全新

灵巧手的有望提供更精细的工作能力，可能会在家庭场景发挥出较大作用。

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

▌赛力斯子公司与火山引擎签署具身智能业务合作协议框架，车企加速布局具身

智能

汽车产业与具身智能双向奔赴：10月9日，赛力斯宣布公司下属子公司重庆凤凰技术有限公司与字节跳动

旗下火山引擎科技有限公司于当日签署《具身智能业务合作框架协议》。双方将围绕“面向多模态云边协

同的智能机器人决策、控制与人机增强技术”项目协同攻关，构建“技术研发——场景验证”闭环机制，

共筑技术底座与协作基础。双方聚焦汽车产业生态数智化升级需求，打造“技术+场景”融合新模式，为

汽车产业全面赋能。

火山引擎聚焦AI通用算法，赛力斯推动产业化落地：火山引擎发挥在语言、视觉、多模态及人工智能通用

模型等领域的技术优势，提供智能算法与算力支撑；赛力斯发挥产业优势推动人工智能的产业化应用落地，

实现AI+具身智能有情感、更智慧、更安全、可信赖的移动智能体和生活伙伴。

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

赛力斯携手火山引擎深耕具身智能，是“汽车+人形机器人”产业融合的积极信号。国内车企正加速跨界

整合，推动AI技术向实体世界（汽车、机器人）的产业化落地，长期看有助于构建更智能的汽车生态和具

身智能技术底座。推荐关注具有相关技术储备及合作推进的车企：特斯拉、小鹏、赛力斯等。

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
2025-10-11

股价

EPS PE
投资评级

2024 2025E 2026E 2024 2025E 2026E

000700.SZ 模塑科技 10.33 0.68 0.77 0.88 15.19 13.42 11.74 买入

300100.SZ 双林股份 43.48 1.24 1.42 1.71 35.06 30.62 25.43 买入

600418.SH 江淮汽车 51.89 0.12 0.25 0.47 432.42 207.56 110.40 买入

600733.SH 北汽蓝谷 7.91 -1.25 -1.04 -0.41 -6.33 -7.61 -19.29 买入

601127.SH 赛力斯 167.67 3.94 5.25 7.55 42.56 31.94 22.21 买入

603179.SH 新泉股份 82.35 2.00 2.20 2.73 41.18 37.43 30.16 买入

605133.SH 嵘泰股份 39.20 0.88 1.29 1.67 44.55 30.39 23.47 买入

605288.SH 凯迪股份 89.35 1.24 1.40 1.74 72.06 63.82 51.35 买入

920978.BJ 开特股份 40.90 0.77 1.09 1.44 53.12 37.52 28.40 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
2025-10-11

股价

EPS PE
投资评级

2024 2025E 2026E 2024 2025E 2026E

300652.SZ 雷迪克 61.10 1.22 1.52 1.89 50.08 40.20 32.33 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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1.1、 A股市场汽车板块本周表现

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

中信汽车指数跌1.5%，落后大盘1.0个百分点。本周沪深300跌0.5%。中信30个行业中，涨幅最大的为有

色金属(4.3%)，跌幅最大的为传媒(-3.6%)；中信汽车指数跌1.5%，落后大盘1.0个百分点，位列30个行业

中第25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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1.1、 A股市场汽车板块本周表现

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

其中，乘用车跌1.4%，商用车涨3.0%，汽车零部件跌2.5%，汽车销售及服务涨3.0%，摩托车及其他涨

0.1%。概念板块中，新能源车指数跌3.9%，智能汽车指数跌2.5%，人形机器人指数跌6.7%。近一年以来

（截至2025年10月10日），沪深300涨16.7%，汽车、新能源车、智能汽车涨跌幅分别为38.8%、48.5%、

31.8%，相对大盘的收益率分别为+22.1pct、+31.8pct、+15.1pct。

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
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在我们重点跟踪的公司中，美力科技（18.9%）、金龙汽车（13.7%）、卡倍亿（13.2%）等涨幅居前，

明新旭腾（-18.5%）、富临精工（-11.6%）、恒帅股份（-10.6%）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

1.2、 汽车板块估值水平

本周重点跟踪公司跌幅前10位
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本周我们跟踪的14家海外整车厂涨跌幅均值为-7.3%，中位数为-7.7%。吉利汽车（0.1%)、现代汽车

（0.0%)、大众汽车（-3.7%)等表现居前，LUCID（-12.7%)、宝马集团（-12.1%)、蔚来（-11.6%)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、 海外上市车企本周表现
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1.4、 机器人相关个股本周表现

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（7.9%）、中鼎股份（5.4%）、中大力德（4.0%）等涨

幅居前，埃夫特-U（-11.8%）、埃斯顿（-11.6%）、爱柯迪（-10.6%）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幅前10位 本周重点跟踪公司跌幅前10位

资料来源：同花顺iFind，华鑫证券研究
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➢ 9月第一周全国乘用车市场日均零售4.3万辆，同比去年9月同期下降10%，较上月同期下降4%。

➢ 9月第二周全国乘用车市场日均零售6.1万辆，同比去年9月同期增长1%，较上月同期增长15%。

➢ 9月第三周全国乘用车市场日均零售6.5万辆，同比去年9月同期增长9%，较上月同期增长10%。

➢ 9月第四周全国乘用车市场日均零售9.8万辆，同比去年9月同期下降2%，较上月同期增长19%。

➢ 9月第五周全国乘用车市场日均零售15.5万辆，同比去年9月同期增长43%，较上月同期增长48%。

初步统计：9月1-30日，全国乘用车市场零售223.9万辆，同比去年9月增长6%，较上月增长11%；今年以来累计零售1,700.4万辆，同

比增长9%。
乘联会主要厂商9月周度零售数据（万辆）

资料来源：乘联会，华鑫证券研究

2.1、 汽车周度数据
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➢ 9月第一周全国乘用车厂商日均批发4.4万辆，同比去年9月同期下降5%，较上月同期增长9%。

➢ 9月第二周全国乘用车厂商日均批发6.7万辆，同比去年9月同期下降1%，较上月同期增长26%。

➢ 9月第三周全国乘用车厂商日均批发7.6万辆，同比去年9月同期增长6%，较上月同期增长13%。

➢ 9月第四周全国乘用车厂商日均批发13.2万辆，同比去年9月同期增长2%，较上月同期增长13%。

➢ 9月第五周全国乘用车厂商日均批发22.2万辆，同比去年9月同期增长57%，较上月同期增长37%。

初步统计：9月1-30日，全国乘用车厂商批发277.0万辆，同比去年9月增长11%，较上月增长12%；今年以来累计批发2,081.2万辆，同

比增长13%。
乘联会主要厂商9月周度批发数据（万辆）

2.1、 汽车周度数据

资料来源：乘联会，华鑫证券研究
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本周钢铁、铜、铝价格均有下降。本周（10 月 09 日- 10 月 10 日），我们重点跟踪的钢铁、铜、铝、橡

胶、塑料均价分别为 0.38/8.64/2.10/1.14/0.67 万元/吨，本周周度环比分别为-2.5%/-4.2%/-

1.5%/0.7%/0.9%。10 月 1 日- 10 月 10 日价格的月度环比分别为1.4%/+7.9%/1.5%/-4.3%/-2.6%。

原材料周度环比情况

资料来源：Wind，华鑫证券研究

2.2、 成本跟踪

原材料月度环比情况
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3.1、 公司公告

▌模塑科技：关于控股股东股份减持计划的预披露公告

持有本公司股份347,145,082股（占公司总股本的37.81%）的控股股东江阴模塑集团有限公司（以下简称

“模塑集团”）计划在自本减持预披露公告发布之日起15个交易日后的3个月内通过集中竞价方式减持本

公司股份不超过9,180,153股（占公司总股本比例1.00%）。

本次减持计划完成后江阴模塑集团有限公司仍为公司第一大股东，公司控股股东、实际控制人不发生变更，

不会对公司治理结构及持续经营产生重大影响。
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3.1、 公司公告

▌爱柯迪：关于第六期限制性股票激励计划预留部分第二次授予结果的公告

限制性股票预留授予具体情况：

1、预留授予日：2025 年 9 月 15 日。

2、预留授予价格：6.85 元/股。

3、预留授予人数：本次激励计划授予的激励对象共计25人，包括公司（含控股子公司）任职的核心岗位

人员。

4、预留授予数量：22.05 万股。

5、股票来源：公司向激励对象定向增发的本公司A 股普通股。

6、拟授予数量与实际授予数量的差异说明：公司本次限制性股票实际授予数量与拟授予数量不存在差异。
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3.1、 公司公告

▌均胜电子：关于控股股东、董事及高级管理人员增持计划实施完毕暨增持结果

的公告

宁波均胜电子股份有限公司（以下简称“均胜电子”或“公司”）于 2025 年 4 月 11 日披露了《均胜电

子关于控股股东、董事及高级管理人员增持公司股份计划的公告》（公告编号：临2025-029），基于未

来战略规划、发展前景的信心以及对公司投资价值的认可，公司控股股东均胜集团有限公司（以下简称

“均胜集团”）、公司董事及高级管理人员计划自2025年4月 11 日起 6 个月内，通过上海证券交易所交

易系统集中竞价交易的方式，以自有资金或自筹资金增持公司 A 股股票。其中，均胜集团预计累计增持金

额不低于人民币 5,000 万元且不高于人民币 10,000 万元；公司董事、高级管理人员预计合计增持金额为

人民币 1,000 万元（以下简称“本次增持计划”）。

截至本公告披露日，本次增持计划已实施完毕。公司控股股东均胜集团已累计增持公司 3,211,400 股股份，

占公司目前总股本的0.2301%，合计增持金额约人民币 7,056.61 万元（不含交易费用）；王剑峰先生等

合计 8 位公司董事/高级管理人员总计增持公司 755,700 股股份，占公司总股本的 0.0541%，合计增持金

额约人民币 1,325.63 万元。
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➢ 工业和信息化部、财政部、税务总局等三部门近日联合公告2026-2027年减免车辆购置税新能源汽车产

品技术要求，明确纯电动乘用车、插电式（含增程式）混合动力乘用车有关技术要求调整等情况。

2026年1月1日起，列入《减免车辆购置税的新能源汽车车型目录》的车型，需符合本公告要求。2026

年1月1日（含）起，在2026年及以后生效的《减免税目录》发布后，购置列入《减免税目录》的新能

源汽车，可按规定享受车辆购置税减免政策。

➢ 近日，鸿蒙智行宣布，智界新款上市44天大定达3.8万辆。两款新车是全新智界R7和S7，上市时间是8

月25日，售价分别为24.98万元起和22.98万元起，主打外观焕新、辅助驾驶/音响/传感器升级等。 

➢ 10月10日，比亚迪官方宣布，第1400万辆新能源汽车在巴西乘用车工厂正式下线，标志着比亚迪全球

化迈入全新阶段。据介绍，此次下线的车辆为比亚迪宋Pro。巴西总统亲自参与下线仪式并成为车主，

比亚迪董事长兼总裁王传福亲自交车。

3.2、 汽车行业新闻
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➢ 10月9日，Figure AI发布第三代人形机器人Figure 03。其外观覆灰色织物更具“活人感”，质量减轻

9%、体积缩小，足部加入脚趾和足弓设计，采用足底无线充电。技术上，它展现五套“穿搭”，掌心

根部配备相机，可更好判断物品抓取状态。虽竞争对手质疑其模仿，但双方在机械结构等多方面有显著

差异。Figure 03面向家庭等C端场景，同时强调具备商用潜力，致力于开发通用性产品。

➢ 近日，“FutureBOT未来引力”2025北京机器人文化节在北京昌平闭幕。活动以“全民可感、可玩、

可参与”为特色，通过四大未来场景沉浸式体验，推动机器人技术从实验室走向产业场。汇聚松延动力、

石头科技等头部企业，涵盖多应用赛道，以实物展示、表演竞技等形式呈现技术创新成果，加速创新项

目落地，为构建国际领先机器人产业集群注入动能。

➢ 10月9日，云深处科技发布全球首款行业级全天候人形机器人DR02。该机器人达IP66级防水防尘标准，

能在-20℃至55℃温度范围内作业，可适应户外淋雨、潮湿粉尘等环境。其身高175cm、臂长68cm，

运动性能良好，能稳定通行复杂地形，双臂操作负载10kg、整机背负20kg。同时采用模块化快拆设计，

配备高算力单元与多传感器系统。

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。
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