
 

 

证券研究报告 

[Table_Industry] 

装备制造 
 

 
[Table_Title] 

人形机器人商业化落地持续推进 
 

[Table_ReportDate] 
2025年 10 月 13 日 

 

 
[Table_ReportType] 

装备制造行业周报（10 月第 2 周） 
 

[Table_Author] 分析师：赵晓闯 

执业证书号：S1030511010004 

电话：0755-83199599 

邮箱：zhaoxc@csco.com.cn 

分析师：杨贵洲 

执业证书号：S1030524060001 

电话：0755-83199599 

邮箱：yanggz1@csco.com.cn 

研究助理：董李延楠 

电话：0755-83199599 

邮箱：donglyn@csco.com.cn 
 

公司具备证券投资咨询业务资格 

[Table_Report] 
 

   

 
[Table_BaseData] 行业数据 

计算机 2019 年 Q3 

综合毛利率（%） 9.7 

综合净利率（%） 6.9 

行业 ROE（%） 25.6 

行业 ROA（%） 5.2 

利润增长率（%） 4.21 

资产负债率（%） 149 

期间费用率（%） 4.54 

存货周转率（%） 42.56 

数据来源：聚源资讯 

请务必阅读文后重要声明及免责条款 
  

[Table_Summary] 市场行情回顾： 

上周 4个交易日（2025.09.29-2025.10.10）机械设备、电力

设备及汽车行业指数涨跌幅分别为+1.43%、+2.19%及+0.43%，

在 31个申万一级行业中排名分别为第 15、11、22位；同期沪

深 300涨跌幅为+1.47%。 

行业观点： 

1) 光伏：N型电池片景气度有所上行。8月中国光伏电池组件出

口维持增长，国内光伏组件电池出口金额为 29.21亿美元，同

比增长 19.9%，环比增长 31.34%，N型电池片价格普遍上涨，

183N受益于印度订单支撑，210N则受益于国内集中式需求；

部分厂家规划十月份减产，预计 10月电池产量有所下降。展

望后市，印度 ALMM电池政策的宽限措施使得印度企业短期内

抢装电池，随着 ALMM 于 2026 年落地，印度电池组件需求长

期来看将受到抑制；而国内光伏行业即将面临“十五五”规

划，“反内卷”政策逐步加码，继续看好国内光伏电池需求。 

2) 工程机械：8 月出口保持双位数增长。据工程机械杂志引自海

关总署的数据，2025年 1-8月，中国工程机械出口额为 386.4

亿美元，同比增长 11.4%，其中 8月份出口同比增长 15.5%，

持续实现双位数增长。从出口区域看，一带一路、亚洲及非洲

增长较快，1-8 月累计出口额同比增长分别为 18%、15.9%及

54.8%，8 月份当月同比增长分别为 18.2%、17%及 45.3%，而

欧美市场由于宏观经济及贸易环境等因素需求放缓。我们认

为，在大基建项目拉动及存量设备更新周期向上背景下，内需

复苏大趋势明确，同时，在美元降息及内资企业竞争力持续提

升背景下，出口前景乐观，建议继续关注工程机械投资机会。 

3) 人形机器人：Figure 发布第三代人形机器人，应用场景主要

针对 C端家庭，人形机器人商业化落地应用可期。10 月 9 日，

海外人形机器人厂商 Figure 通过视频发布了其第三代人形机

器人产品，在长达 6 分钟的视频演示中，展示了浇花、端菜、

叠衣服和整理房间等功能，主打家庭应用场景。我们认为，随

着海外龙头厂商在应用场景的不断拓展，将加快人形机器人

的产业化落地进展，建议关注价值量大、技术壁垒高、确定性

高的相关环节如丝杠、减速器、执行器总成、电子皮肤、轻量

化等。 

4) 风险提示：宏观经济风险、产业政策风险、行业竞争加剧风险。 
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一、市场行情回顾 

1.1 行业周度行情回顾 

上周 4 个交易日（2025.09.29-2025.10.10）机械设备、电力设备及汽车行业

指数涨跌幅分别为+1.43%、+2.19%及+0.43%，在 31 个申万一级行业中排

名分别为第 15、11、22 位；同期沪深 300 涨跌幅为+1.47%。 

Figure 1 申万一级行业周涨跌幅（2025.09.29-2025.10.10） 

 
资料来源：wind 资讯、世纪证券研究所 

 

上周机械设备、电力设备及汽车行业中表现靠前的细分方向分别为电网设备

上涨 7.08%，风电设备上涨 5.4%，其他电源设备上涨 5.01%；表现靠后的

细分方向为摩托车及其他下跌 3.66%，自动化设备下跌 0.36%，电机下跌

0.31%。 

Figure 2 机械设备、电力设备及汽车板块二级行业涨跌幅（2025.09.29-2025.10.10） 

 
资料来源：wind 资讯、世纪证券研究所 
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1.2 个股周度行情回顾 

上周机械设备行业涨幅前五个股为哈焊华通、合锻智能、中亚股份、瑞晟智

能、长龄液压，电力设备涨幅前五个股分别为新特电气、海科新源、天际股

份、新雷能、湖南裕能，汽车涨幅前五个股分别为山子高科、美力科技、卡

倍亿、渤海汽车、浩物股份。 

Figure 3 涨幅 TOP5 公司（2025.09.29-2025.10.10） 

行业 证券代码 证券简称 所属 SW 三级行业 周涨跌幅（%） 市盈率（TTM） 市净率（MRQ） 

机械设备 

301137.SZ 哈焊华通 金属制品 33.76  235.3  6.7  

603011.SH 合锻智能 其他专用设备 30.37  (130.3) 5.4  

300512.SZ 中亚股份 印刷包装机械 24.78  156.7  2.5  

688215.SH 瑞晟智能 其他自动化设备 22.86  384.0  12.4  

605389.SH 长龄液压 工程机械器件 21.56  103.4  4.6  

电力设备 

301120.SZ 新特电气 输变电设备 33.68  (154.7) 4.4  

301292.SZ 海科新源 电池化学品 30.76  (26.3) 1.9  

002759.SZ 天际股份 电池化学品 27.79  (8.1) 3.3  

300593.SZ 新雷能 其他电源设备Ⅲ 22.00  (21.2) 4.7  

301358.SZ 湖南裕能 电池化学品 21.86  83.0  3.6  

汽车 

000981.SZ 山子高科 底盘与发动机系统 29.43  (51.2) 36.5  

300611.SZ 美力科技 底盘与发动机系统 23.32  46.9  5.5  

300863.SZ 卡倍亿 汽车电子电气系统 19.42  52.8  5.9  

600960.SH 渤海汽车 底盘与发动机系统 18.28  (6.2) 1.4  

000757.SZ 浩物股份 汽车综合服务 15.25  110.4  2.0  
 

资料来源：wind 资讯、世纪证券研究所 

上周机械设备行业跌幅前五个股为宏盛股份、东杰智能、沃尔德、罗博特科、

致远新能，电力设备跌幅前五个股分别为先导智能、赢合科技、金杨股份、

聚和材料、利元亨，汽车跌幅前五个股分别为 ST 美晨、明新旭腾、新坐标、

迪生力、恒帅股份。 

Figure 4 跌幅 TOP5 公司（2025.09.29-2025.10.10） 

行业 证券代码 证券简称 所属 SW 三级行业 周涨跌幅（%） 市盈率（TTM） 市净率（MRQ） 

机械设备 

603090.SH 宏盛股份 其他通用设备 (15.42) 78.7  8.5  

300486.SZ 东杰智能 其他自动化设备 (14.61) (46.6) 9.1  

688028.SH 沃尔德 磨具磨料 (12.17) 80.8  3.7  

300757.SZ 罗博特科 其他自动化设备 (10.29) (1713.9) 23.8  

300985.SZ 致远新能 金属制品 (10.02) (15.1) 3.4  

电力设备 

300450.SZ 先导智能 锂电专用设备 (16.34) 151.3  7.0  

300457.SZ 赢合科技 锂电专用设备 (14.59) 46.0  3.1  

301210.SZ 金杨股份 锂电池 (14.12) 105.9  2.8  

688503.SH 聚和材料 光伏辅材 (11.08) 57.6  3.6  

688499.SH 利元亨 锂电专用设备 (10.59) (12.4) 4.6  
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汽车 

300237.SZ ST 美晨 其他汽车零部件 (33.54) (6.6) 297.5  

605068.SH 明新旭腾 车身附件及饰件 (17.09) (19.1) 2.7  

603040.SH 新坐标 底盘与发动机系统 (12.57) 44.3  7.6  

603335.SH 迪生力 轮胎轮毂 (10.74) (13.8) 12.1  

300969.SZ 恒帅股份 其他汽车零部件 (10.30) 70.6  9.6  
 

资料来源：wind 资讯、世纪证券研究所 

 

二、行业要闻及重点公司公告 

2.1 行业要闻 

⚫ 10 月 9 日，据科技媒体 The Information 报道，特斯拉原计划今年量产

2000 台 Optimus 人形机器人，但因手部与前臂设计存在技术瓶颈，工

程团队难以实现类人灵活操作，导致量产被迫暂停。大量无手机体已积

压，生产暂时中止。该问题自 2024 年夏季已被发现，多次技术攻关未

果。马斯克此前坦言，机械手的精细控制是项目最大挑战之一，目前尚

未公布恢复生产时间表。尽管研发遇挫，马斯克仍通过社交平台展示

Optimus 学习功夫等动作，展现其长期信心。 

⚫ 10 月 9 日，据澎湃新闻，机器人公司 Figure AI 发布了新一代产品——

Figure 03。对外公布的视频显示，Figure 03 已经可以做到端茶递水、

洗衣擦桌、叠衣服等多项家务。 Figure AI 表示，Figure 03 是一款适合

日常使用、专为家庭设计的通用人形机器人。在这段长达 6 分钟的视频

里，该公司展示了 Figure 03 机器人如何执行各种家务，包括浇花、端

菜、叠衣服和整理房间。Figure AI 创始人兼首席执行官布雷特·爱德考

克（Brett Adcock）在社交媒体上强调，演示视频中的所有动作均由机器

人自主完成，没有任何远程人工操控。 

⚫ 10 月 9 日，据澎湃新闻，“杭州六小龙”之一的云深处发布新款行业级

全天候人形机器人 DR02。据介绍，DR02 身高 1.75 米，重 75kg，全身

31 个自由度（不含末端执行器），行走速度 1.5 米/秒，极限速度可达 4

米/秒，AI 算力可达 275TOPS（处理器运算能力单位）。与云深处此前四

足机器人一样，整机具备 IP66 防水防尘，可在-20℃至 55℃温度范围内

正常作业。 

⚫ 10 月 9 日，据 IT 之家消息，沃尔玛美国网站近日上架中国宇树 G1 人

形机器人，基本款售价为 21600 美元，免费送货，一次可以订购六台。

作为对比，宇树 G1 人形机器人基本款在中国的售价为 9.9 万元。 



[Table_PageHeader] 
2025 年 10 月  

 

 

请务必阅读文后重要声明及免责条款                                                    市场有风险 入市需谨慎 

- 6 - 

⚫ 10 月 9 日，据万得通讯社报道，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。 

⚫ 10 月 8 日，国际能源署发布的《2025 年可再生能源》报告预测，尽管

面临供应链和资金压力、电网整合挑战和政策不确定性等不利因素，全

球可再生能源装机容量仍将强劲增长，预计未来 5 年全球可再生能源新

增装机容量将达到之前 5 年增量的两倍。报告预测，2025 至 2030 年期

间，全球可再生能源装机容量将增加 4600 吉瓦，大致相当于中国、欧

盟和日本当前装机容量总和。报告显示，未来 5 年，全球可再生能源增

长主要由太阳能光伏产业带动，得益于低成本和审批流程提速，太阳能

光伏发电增长预计将占全球可再生能源装机容量增长的约 80%。预计风

能发电在新增可再生能源装机容量中占比位居第二，尽管面临短期挑战，

但随着供应瓶颈缓解和项目推进，风电仍将大幅增长，特别是在中国、

欧洲和印度。此外，水电以及生物能、地热能等其他可再生能源技术将

继续在支持电力系统和提高灵活性等方面发挥重要作用。 

⚫ 10 月 4 日，据金十数据讯，10 月 4 日，特斯拉首席执行官马斯克分享

了一段“擎天柱”人形机器人学习功夫的视频。特斯拉方面称“擎天柱”

没有模仿动作，而是根据教练做出的动作进行反击。马斯克强调机器人

的操作是“人工智能，而非远程操作”。 

⚫ 10 月 1 日，由三峡集团牵头研发建设的 16 兆瓦漂浮式海上风电成套系

统示范应用工程项目——“三峡领航号”，在广西壮族自治区北海市铁山

港区完成一体化组装。这是全球已安装单机容量最大的漂浮式海上风电

系统装备，标志着我国海上风电装备制造业向深远海再迈一步。 

2.2 公司公告 

⚫ 10月 9日，桂冠电力公告称，截至 2025年 9月 30日，公司直属及控股

公司电厂 2025年前三季度累计完成发电量 318.48亿千瓦时，同比增长

14.89%。其中：水电 281.57 亿千瓦时，同比增长 21.93%；火电 10.12亿

千瓦时，同比下降 55.46%；风电 14.69亿千瓦时，同比下降 5.95%；光

伏 12.10亿千瓦时，同比增长 52.20%。2025年前三季度公司发电量同比

增长的主要原因：一是前三季度公司主要水电厂流域来水同比增长，发



[Table_PageHeader] 
2025 年 10 月  

 

 

请务必阅读文后重要声明及免责条款                                                    市场有风险 入市需谨慎 

- 7 - 

电量同比增长；二是公司新能源发电装机规模增长，新能源发电量同比

增长。 

⚫ 10 月 9 日，冠盛股份在投资者互动平台回答称，公司在聚焦汽车后市场

主业的同时，也持续关注主打产品在新兴领域的应用场景延伸。具身智

能产业特别是关节部分的核心零部件与公司多年积累的现有产品线同

源，公司的核心产品万向节广泛应用于乘用车半轴，也可用于人形机器

人肩关节、肘关节和膝关节等部位，公司已关注到该方向的应用前景，

进行了行业技术交流并投入研发。此外，谐波减速器用交叉滚子轴承与

公司成熟产品轮毂轴承单元生产工艺相近，生产设备通用，市场前景广

阔，目前公司已试制样品并向相关厂商交样。 

⚫ 10 月 9 日，金杨股份在投资者互动平台回答称，公司目前可从事人形机

器人精密结构件、谐波减速器用柔轮和刚轮、六维力传感器用弹性体等

精密结构件的生产，未来公司将发挥自身优势，聚焦人形机器人核心部

件的研发与总成，加大人形机器人终端应用的二次开发与应用。 此外，

公司战略投资了国华智能，其在谐波减速器、行星滚柱丝杠、旋转关节、

直线关节及人形机器人本体方面具有深厚积累，已与知名客户进行了深

入合作。 公司参股投资了盈智科技，其领先的无框力矩电机和控制器技

术，为人形机器人提供了强劲而精准的“肌肉系统”与“运动控制核心” 

公司发起创立了智立传感，其为国内首家将力觉多模态模型与定制化 AI

端侧芯片结合的传感器企业，为客户提供先进的智能传感器解决方案。 

⚫ 10 月 9 日，赛力斯公告称公司下属子公司重庆凤凰技术有限公司与北

京火山引擎科技有限公司于 2025 年 10 月 9 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--场景验证嵌闭环机制，

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。火山引警发挥在语言、

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

Al+具身智能有情感、更智慧、更安全、可信赖的宜移动智能体和生活伙

伴。该协议的签署对公司 2025 年度财务状况及经营成果不会产生重大

影响。 

⚫ 9月 30日，*ST金刚公告称，金刚光伏发布重整计划（草案）之经营方

案，公司将继续专注于 HJT技术路线，并计划将全部产能集中至酒泉地

区。同时，公司将发展算力 AI大数据服务，通过能源及算力的结合，打

造光伏制造、光伏发电、算力服务、绿电直连的算电一体化商业模式。
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此外，公司将以降本为中心，采取技术研发、产能布局、财务管控等系

列降本举措，并加强国内外营销团队建设，提升市场竞争能力。 

⚫ 9月 30日，滨化股份公告称，公司拟通过控股子公司滨化新能源投资建

设滨化集团北海滨华新材料源网荷储一体化项目，包括 160MW 风电、

100MW 光伏电站，配置 130MW/260MWh 储能装置，以及 110kV 升压站等，

总投资 14.21 亿元。本项目预计对公司 2025 年度经营业绩不构成重大

影响。 

（资料来源：以上公告来自 Wind 资讯） 
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