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《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
《行业迎来供给侧改革，政策“去伪存

真”下龙头红利凸显—人形机器人行业
点评报告》2025.11.29

摘要：

 行情回顾：2025年 12月 22日至 2025年 12月 26日，人形机器
人指数涨跌幅+5.34%。同期沪深 300涨跌幅+1.95%，上证综指涨
跌幅+1.88%，深证成指涨跌幅+3.53%，创业板指涨跌幅+3.90%，
科创 50涨跌幅+2.85%。

 优必选或将成为“人形机器人 H+A第一股”。12 月 24 日，优必
选发布公告，以“协议转让+要约收购”的组合方式共收购深交所
上市公司锋龙股份的93957518股，占锋龙股份公司股份总数43%。
本次交易完成后，锋龙股份控股股东将由诚锋投资变更为优必选，
优必选本次收购 100%资金均为自有资金，核心来源是今年 11 月
公司发起的上市以来最大规模配售（募资 31 亿）。

 云深处科技正式启动 IPO 。12 月 24 日，根据证监会公示信息显
示，云深处科技正式启动 IPO，已于 12 月 23 日开启辅导备案，
辅导机构为中信建投证券。云深处是今年第三个正式启动 IPO 辅
导的本体企业。云深处科技的上市辅导时间为 2025 年 12 月至
2026 年 6 月，其中，2026 年 2 月至 2026 年 3 月，确定募集资金
投向和其他投资项目的规划；2026 年 4 月至 2026 年 6 月，巩固
辅导成果并进行辅导总结，向证监局提交辅导验收申请。

 银河通用机器人拿下 1000台机器人订单。12月 22日，银河通用
机器人（以下简称"银河通用"）与专注家电及汽车核心零部件的
精密制造企业百达精工达成战略合作，双方将围绕工业精密制造
的复杂场景，开展具身智能机器人的规模化深度应用，在百达精
工及其生态体系内部署超过 1000台银河通用具身智能机器人。本
次战略合作中，百达精工向银河通用全面开放其在高精度零部件
制造领域的全场景产线，为银河通用提供工业级复杂工况的验证
场。

 投资建议：国内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、隆盛科
技、震裕科技、中大力德、银轮股份、力星股份、五洲新春、美
湖股份、领益智造、优必选等。

 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。

证券研究报告
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表：重点关注公司及盈利预测

股票代码 股票简称
2025/12/26 EPS（元） PE 投资

评级股价（元） 2024A 2025E 2026E 2027E 2024A 2025E 2026E 2027E
601689.SH 拓普集团 71.29 1.78 1.72 2.13 2.63 40.1 41.5 33.5 27.1 未评级

002050.SZ 三花智控 47.30 0.83 0.90 1.07 1.27 57.0 52.6 44.2 37.2 增持

603119.SH 浙江荣泰 103.60 0.63 0.84 1.26 1.81 163.7 123.5 82.2 57.4 未评级

603179.SH 新泉股份 64.78 2.00 2.10 2.72 3.46 32.3 30.9 23.8 18.7 未评级

603009.SH 北特科技 43.14 0.21 0.36 0.51 0.88 204.5 121.2 84.3 49.0 未评级

600699.SH 均胜电子 30.18 0.68 1.11 1.39 1.63 44.3 27.2 21.7 18.5 买入

301225.SZ 恒勃股份 115.91 1.27 1.51 1.75 2.01 91.4 76.5 66.1 57.6 未评级

688698.SH 伟创电气 90.50 1.16 1.30 1.58 1.87 78.1 69.8 57.1 48.3 未评级

601100.SH 恒立液压 108.61 1.87 2.16 2.43 2.66 58.0 50.3 44.7 40.8 增持

300680.SZ 隆盛科技 52.53 0.97 1.44 1.82 2.12 54.1 36.5 28.9 24.8 买入

300953.SZ 震裕科技 148.17 2.36 3.07 4.86 6.54 62.7 48.3 30.5 22.7 未评级

002896.SZ 中大力德 84.96 0.48 0.44 0.54 0.67 177.0 194.6 158.7 127.3 未评级

002126.SZ 银轮股份 37.46 0.94 1.29 1.62 1.94 39.9 29.0 23.1 19.3 买入

300421.SZ 力星股份 29.64 0.19 0.30 0.44 0.59 157.8 97.3 66.7 49.8 未评级

603667.SH 五洲新春 52.58 0.25 0.37 0.50 0.67 210.8 142.1 105.0 78.9 未评级

603319.SH 美湖股份 37.15 0.75 0.67 0.82 1.00 49.3 55.8 45.5 37.2 未评级

002600.SZ 领益智造 15.40 0.25 0.35 0.49 0.62 61.6 44.3 31.8 24.9 未评级

9880.HK 优必选 109.50 -2.67 -1.93 -1.37 -0.66 - - - - 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；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，2025年 12月 22日至 2025 年 12月 26日，人形机器人指
数涨跌幅+5.34%。同期沪深 300涨跌幅+1.95%，上证综指涨跌幅+1.88%，
深证成指涨跌幅+3.53%，创业板指涨跌幅+3.90%，科创 50涨跌幅+2.85%。

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，2025年 12月 22日至 2025 年 12月 26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昊志机电（+30.03%），埃夫特-U
（+18.79%），科瑞技术（+17.39%），卧龙电驱（+16.72%），伟创电气
（+15.08%）；涨跌幅后五的分别为襄阳轴承（-0.28%），远大智能（-0.31%），
广汽集团（-0.97%），九号公司-WD（-1.64%），石头科技（-2.05%）。

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

2 产业动态

优必选或将成为“人形机器人 H+A第一股”。12 月 24 日，优必选发
布公告，以“协议转让+要约收购”的组合方式共收购深交所上市公司锋龙
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股份的 93957518 股，占锋龙股份公司股份总数 43%。本次交易完成后，锋
龙股份控股股东将由诚锋投资变更为优必选，实际控制人由董剑刚变更为
优必选创始人、董事会主席周剑。锋龙股份作为专精特新及高新技术企业，
主要从事园林机械零部件、汽车零部件和液压零部件的研发、生产和销售。
优必选本次收购 100%资金均为自有资金，核心来源是今年 11 月公司发起
的上市以来最大规模配售（募资 31 亿）。

云深处科技正式启动 IPO 。12 月 24 日，根据证监会公示信息显示，
云深处科技正式启动 IPO，已于 12 月 23 日开启辅导备案，辅导机构为中
信建投证券。云深处是今年第三个正式启动 IPO 辅导的本体企业。云深处
科技的上市辅导时间为 2025 年 12 月至 2026 年 6 月，其中，2026 年 2 月
至 2026 年 3 月，确定募集资金投向和其他投资项目的规划；2026 年 4 月
至 2026 年 6 月，巩固辅导成果并进行辅导总结，向证监局提交辅导验收申
请。

云深处科技成立于 2017 年 11 月，公司专注于四足机器人、人形机器
人及核心零部件的研发、生产、销售和服务。云深处科技产品覆盖四足机
器人绝影系列、轮足机器人山猫、人形机器人 DR01、DR02。

图 4：云深处科技旗下人形机器人及机器狗产品

数据来源：云深处科技，华龙证券研究所

国家创业投资引导基金正式启动，具身智能是重点投资领域。12 月
26日，国家创业投资引导基金（以下简称“引导基金”）正式启动。引导
基金由国家发展改革委、财政部共同推动设立，采用“基金公司—区域基
金—子基金”3层架构。目前，京津冀、长三角、粤港澳大湾区 3只区域
基金已设立运行，并形成首批已签约的 49只子基金和 27个投资项目。据
称，引导基金设置 20年存续期，其中 10年投资期、10年退出期。

引导基金使用超长期特别国债资金出资，在国家层面由财政出资 1000
亿元，在区域基金、子基金层面积极鼓励社会资本参与。在投资方向上，
引导基金坚持“投早投小”，主要投向高成长性种子期、初创期、早中期创
新型中小微企业。在投资领域方面，硬科技是基金投资首选。在启动仪式
现场，3只区域基金已达成一批投资意向，涵盖量子科技、人工智能、具
身智能等重点领域，松延动力、加速进化等新创企业已在被投名单中。

傅利叶发布千元级人形六维力传感器。12月 22日，具身智能企业傅
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利叶宣布，即将发售专为人形机器人设计的六维力传感器。新品采用傅利
叶独特的莫兰迪配色，与他们的人形机器人产品 GR-3保持了一致的柔和
色调。据悉，其定价可以降至五千元以内，而六维力传感器的价格普遍居
于万元至十万元区间。

图 5：傅利叶六维力传感器

数据来源：傅利叶，华龙证券研究所

区别于目前市场上绝大多数应变片式传感器，该产品采用光学式结构，
可支持全自动化标定与批量生产，大幅提升了生产效率与性能一致性。傅
利叶内部人士透露，该传感器在保持工业级精度和响应频率的同时，在同
级别传感精度下，产品的实验测试使用寿命超 5万小时（约 6年），耐用性
和传感衰退速度均达到了更优水平。

银河通用机器人拿下 1000台机器人订单。12月 22日，银河通用机器
人（以下简称"银河通用"）与专注家电及汽车核心零部件的精密制造企业
百达精工达成战略合作，双方将围绕工业精密制造的复杂场景，开展具身
智能机器人的规模化深度应用，在百达精工及其生态体系内部署超过 1000
台银河通用具身智能机器人。本次战略合作中，百达精工向银河通用全面
开放其在高精度零部件制造领域的全场景产线，为银河通用提供工业级复
杂工况的验证场。

双方将致力于构建"系统共生"的新型生产体系。通过将银河通用的具
身智能机器人深度嵌入百达精工从原料仓储、精密加工到质量检测的全流
程，共同探索柔性生产等智能制造新范式，解决工业制造中高重复性、高
负荷和精密作业的难题。

星尘智能绳驱人形机器人开始千台级批量交付。12 月 25 日，具身
智能创企星尘智能宣布，全球首个由绳驱 AI 机器人自主运营的零售服务
店“机器人 MART”开启千台级订单批量交付。

该项目由星尘智能与金马游乐联合推出，首批设备落地北京、上海、
广州核心商圈，主要售卖“WAKUKU”玩偶盲盒，门店由机器人独立完成
语音接待、抓取盲盒、商品递送等操作。据称这是国内人形机器人在文旅
文娱、商业服务场景最早一批规模化订单。此前在 2025年 11月，星尘智
能就宣布与国内文旅装备龙头企业金马游乐达成战略合作，联合研发新一
代文旅文娱机器人系列产品，当时机器人MART已在中山时光奇遇游乐园
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上岗提供小食和饮品售卖服务。

图 6：星尘智能旗下机器人MART

数据来源：深圳市机器人协会，华龙证券研究所

3 公司动态

【震裕科技 300953.SZ】12月 23日，精密制造领域龙头企业震裕科技
发布公告称，拟向不特定对象发行可转换公司债券，募集资金总额不超过
18.8亿元。此次募资聚焦主业升级与新兴赛道布局，将为公司锂电池精密
结构件扩产、人形机器人核心部件产业化及电机铁芯产能提升提供充足资
金支撑，同时补充流动资金优化财务结构。具体来看，人形机器人精密模
组及零部件产业化项目（一期）拟使用 2.82亿元，占比 15%，总投资额达
5.67亿元。

除可转债募资外，震裕科技同步发布公告，计划通过两个重点项目投
入 20亿元，加码人形机器人等相关领域。其中，全资子公司苏州范斯特与
苏州科技城管理委员会签署战略合作意向书，计划投资不低于 10亿元建设
新能源汽车驱动总成核心部件、低空飞行器驱动总成核心部件及具身人形
机器人驱动总成核心部件项目，即范斯特三期项目。此外，公司全资子公
司宁波马丁与宁海县西店镇人民政府签署投资协议书，计划投资 10亿元建
设人形机器人精密模组及零部件产业化项目。

【宁德时代 300750.SZ】12 月 26 日，杭州灵巧手企业曦诺未来宣布
完成超亿元天使轮融资，本轮融资由溥泉资本（CATL Capital，宁德时代
旗下唯一的产业投资平台）领投，小米战投、正轩资本、东方嘉富、电科
基金、L2F光源创业者基金跟投，光源资本担任独家财务顾问。该笔融资
将主要用于加速公司核心产品的研发迭代、人才团队提升及量产落地。曦
诺未来成立于 2024年底，聚焦高自由度灵巧手、微型电缸、高扭矩密度一
体化关节模组的研发、生产与销售，拥有从机加工、电机绕线到组装测试
的完整产线，是国内少数具备电机、电控、减速器、丝杠、算法完整自研
自产能力的灵巧手和执行器供应商。
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曦诺未来研发出全球首款全自研、可量产的高自由度腱绳驱动灵巧手
Xynova Flex 1。该产品拥有 25个自由度，手掌重量仅 380克，负载能力高
达 30公斤以上，单指指尖力超 20N，单次手掌完整开合仅 0.6秒，是目前
市面上自重最轻、负载力最高的高自由度灵巧手。

4 投资建议

国内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、隆盛科技、震裕科技、中大力德、银轮股份、力星
股份、五洲新春、美湖股份、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
2025/12/26 EPS（元） PE 投资

评级股价（元） 2024A 2025E 2026E 2027E 2024A 2025E 2026E 2027E
601689.SH 拓普集团 71.29 1.78 1.72 2.13 2.63 40.1 41.5 33.5 27.1 未评级

002050.SZ 三花智控 47.30 0.83 0.90 1.07 1.27 57.0 52.6 44.2 37.2 增持

603119.SH 浙江荣泰 103.60 0.63 0.84 1.26 1.81 163.7 123.5 82.2 57.4 未评级

603179.SH 新泉股份 64.78 2.00 2.10 2.72 3.46 32.3 30.9 23.8 18.7 未评级

603009.SH 北特科技 43.14 0.21 0.36 0.51 0.88 204.5 121.2 84.3 49.0 未评级

600699.SH 均胜电子 30.18 0.68 1.11 1.39 1.63 44.3 27.2 21.7 18.5 买入

301225.SZ 恒勃股份 115.91 1.27 1.51 1.75 2.01 91.4 76.5 66.1 57.6 未评级

688698.SH 伟创电气 90.50 1.16 1.30 1.58 1.87 78.1 69.8 57.1 48.3 未评级

601100.SH 恒立液压 108.61 1.87 2.16 2.43 2.66 58.0 50.3 44.7 40.8 增持

300680.SZ 隆盛科技 52.53 0.97 1.44 1.82 2.12 54.1 36.5 28.9 24.8 买入

300953.SZ 震裕科技 148.17 2.36 3.07 4.86 6.54 62.7 48.3 30.5 22.7 未评级

002896.SZ 中大力德 84.96 0.48 0.44 0.54 0.67 177.0 194.6 158.7 127.3 未评级

002126.SZ 银轮股份 37.46 0.94 1.29 1.62 1.94 39.9 29.0 23.1 19.3 买入

300421.SZ 力星股份 29.64 0.19 0.30 0.44 0.59 157.8 97.3 66.7 49.8 未评级

603667.SH 五洲新春 52.58 0.25 0.37 0.50 0.67 210.8 142.1 105.0 78.9 未评级

603319.SH 美湖股份 37.15 0.75 0.67 0.82 1.00 49.3 55.8 45.5 37.2 未评级

002600.SZ 领益智造 15.40 0.25 0.35 0.49 0.62 61.6 44.3 31.8 24.9 未评级

9880.HK 优必选 109.50 -2.67 -1.93 -1.37 -0.66 - - - - 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；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；
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（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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