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[Table_BaseData] 股票家数 435 

行业总市值（亿元） 29,080.46 

流通市值（亿元） 28,134.09 

行业市盈率 TTM 26.6 

沪深 300市盈率 TTM 12.3 
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场放量，铁路装备高景气可持续  
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2. 机器人行业周报（0916-0922）：普渡发

布初代类人形机器人，预计 2025年实现

商业化落地  (2024-09-22) 

3. 机器人行业周报（0909-0915）：安徽发

布人形机器人“启江二号”，国产机器人

不断迭代  (2024-09-18) 

4. 通用设备月报（0801-0831）：需求筑底，

把握结构性机会  (2024-09-15) 
  

[Table_Summary] 
 行情回顾：本周（9月 23日-9月 29日）机器人指数大幅上涨。中证机器人指

数上涨 14.6%，跑赢上证指数 1.8个百分点，跑输沪深 300指数 1.1个百分点，

跑输创业板指约 8.1个百分点；国证机器人指数上涨 15.2%，跑赢上证指数 2.3

个百分点，跑输沪深 300 指数 0.5 个百分点，跑输创业板指约 7.5个百分点。 

 特斯拉预告 10月 10日举行发布会，预计发布 Optimus机器人最新动态。2024

年 9月 26日，特斯拉发布预告海报，确认 10月 10日（北京时间 10月 11日），

将在洛杉矶华纳兄弟电影制片厂举行发布会，口号为“WE，ROBOT”。预计

本次新品大概率为最新版本的 Optimus 机器人或 Robotaxi 无人驾驶出租车相
关内容。 

 傅利叶发布自主研发的新一代通用人形机器人 GR-2。1）外观设计升级，GR-2

身高达 175cm，体重 63kg，全身共有 53个自由度，单臂运动负载达 3kg。新

一代电池容量翻倍，续航时间延长至 2 小时。2）新一代灵巧手迭代升级，实
现更灵活的上肢操作。GR-2新一代灵巧手单手自由度由初代的 6个增加至 12

个，还搭载了 6 个阵列式触觉传感器及运动控制算法。3）执行器 2.0 提供更

强劲的运动能力。傅利叶量身打造了 7 款不同型号的 FSA 执行器，新一代执
行器为 GR-2 提供了更强劲的动力，最大关节峰值扭矩超 380N.m。新版执行

器采用双编码器系统，编码器精度提升了 2 倍。4）提供更开放的平台，加速

AI具身落地。对原有的开发平台进行优化，形成一套基于主流编程语言的开发
接口方案。根据傅利叶创始人，2023 年年底，傅利叶实现人形机器人的小批

量试用和交付，目前交付已超过 100台。 

 2024年 8月我国工业机器人产量同比增长 20.0%。2024年 8月，我国工业机

器人产量 47947套，同比增长 20.0%；1-8月产量 36万套，同比增长 9.9%。 

 腾讯最新机器人“小五”亮相，瞄准人居环境。9月 24日，腾讯 Robotics X实

验室最新研发成果人居环境机器人“5号”（The Five，小五）正式亮相，小五具

备一系列创新技术和能力，目标是成为可以与人居环境和谐相处的通用机器人。
小五机器人融合了四腿轮足复合设计、大面积触觉皮肤、多指灵巧手以及安全

人机物理交互等多项自研技术，实验表明，小五可在真实人居环境中完成行走、

搬运物体等动作，处理复杂任务，与人进行交互。小五与此前的机器人最大的
不同，是在本体上采用了四条直线腿和轮足复合的设计，既保持了足式机器人

的越障能力，也保持了轮式机器人运行的效率，让机器人在平地上有更快的速

度。 

 相关标的：人形机器人硬件端核心环节：1）丝杠及设备，标的包括贝斯特
（300580）、五洲新春（603667）、北特科技（603009）、恒立液压（601100）、

秦川机床（000837）、鼎智科技（873593）、日发精机（002520）、浙海德曼

（688577）、华辰装备（300809）；2）减速器，标的包括绿的谐波（688017）、
双环传动（002472）、中大力德（002896）；3）传感器，标的包括汉威科技

（300007）、东华测试（300354）、柯力传感（603662）；4）电机，标的包括

鸣志电器（603728）、伟创电气（688698）、步科股份（688160）、禾川科技
（688320）；5）执行器总成：拓普集团（601689）、三花智控（002050）；6）

机器人本体，标的包括博实股份（002698）、优必选（9880）。 

 风险提示：工业机器人下游需求不及预期的风险；机器人公司扩产不及预期的

风险；人形机器人发展不及预期风险。 
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1 行情回顾 

本周（9 月 23 日-9 月 29 日）机器人指数大幅上涨。中证机器人指数上涨 14.6%，跑赢

上证指数 1.8 个百分点，跑输沪深 300 指数 1.1 个百分点，跑输创业板指约 8.1 个百分点；

国证机器人指数上涨 15.2%，跑赢上证指数 2.3 个百分点，跑输沪深 300 指数 0.5 个百分点，

跑输创业板指约 7.5 个百分点。 

图 1：机器人指数行情回顾 

 

数据来源：Wind，西南证券整理 

表 1：机器人各细分板块行情回顾 

所处环节  代码  简称  
市值  

（亿元）  

本周收盘价

（元）  

本周  

涨跌幅  

24E归母净

利润（亿元） 

25E归母净

利润（亿元） 

24E对应

PE（X）  

25E对应

PE（X）  

减速器  

688017.SH 绿的谐波  134.7 79.8 32.3% 1.04 1.43 129.1 94.0 

002472.SZ 双环传动  211.8 25.1 17.8% 10.35 12.89 20.5 16.4 

002896.SZ 中大力德  44.3 29.3 16.3% 0.96 1.16 46.3 38.2 

603915.SH 国茂股份  64.1 9.7 21.6% 4.47 5.15 14.4 12.4 

301368.SZ 丰立智能  46.8 39.0 19.5% - - - - 

300403.SZ 汉宇集团  42.3 7.0 11.4% 2.68 2.95 15.8 14.3 

301255.SZ 通力科技  31.0 28.5 13.8% 0.00 0.00 - - 

电机  

603728.SH 鸣志电器  185.2 44.1 23.5% 1.68 2.31 110.4 80.0 

003021.SZ 兆威机电  100.2 41.7 19.8% 2.18 2.86 45.9 35.0 

300660.SZ 江苏雷利  82.7 25.9 12.2% 3.54 4.35 23.4 19.0 

300124.SZ 汇川技术  1,454.2 54.3 23.2% 53.36 64.74 27.3 22.5 

688160.SH 步科股份  32.5 38.7 20.5% 0.80 1.04 40.8 31.2 

688320.SH 禾川科技  40.0 26.5 19.4% 0.65 1.00 61.3 39.8 

688698.SH 伟创电气  55.2 26.1 17.3% 2.55 3.31 21.6 16.7 

002979.SZ 雷赛智能  65.5 21.4 14.5% 2.26 2.91 29.0 22.5 
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所处环节  代码  简称  
市值  

（亿元）  

本周收盘价

（元）  

本周  

涨跌幅  

24E归母净

利润（亿元） 

25E归母净

利润（亿元） 

24E对应

PE（X）  

25E对应

PE（X）  

603416.SH 信捷电气  46.1 32.8 13.7% 2.46 2.97 18.8 15.6 

002334.SZ 英威腾  49.9 6.2 11.8% 3.53 4.36 14.2 11.4 

002139.SZ 拓邦股份  129.5 10.4 14.4% 7.29 9.10 17.8 14.2 

丝杠  

000837.SZ 秦川机床  79.8 7.9 14.2% 1.14 1.65 69.8 48.5 

002520.SZ 日发精机  36.3 4.5 13.2% - - - - 

601100.SH 恒立液压  767.9 57.3 9.6% 27.27 32.09 28.2 23.9 

300580.SZ 贝斯特  77.4 15.5 23.2% 3.30 4.21 23.4 18.4 

300946.SZ 恒而达  29.7 24.8 12.3% 1.06 1.30 28.0 22.9 

603667.SH 五洲新春  55.8 15.2 21.5% 1.74 2.21 32.0 25.3 

603009.SH 北特科技  76.0 21.2 17.1% 0.74 1.13 102.3 67.3 

301550.SZ 斯菱股份  45.5 41.4 16.6% 2.11 2.45 21.5 18.6 

300809.SZ 华辰装备  51.0 20.2 11.9% 1.47 1.81 34.7 28.2 

688577.SH 浙海德曼  26.9 33.9 21.0% 0.39 0.60 69.7 44.8 

传感器  

603662.SH 柯力传感  83.0 29.5 15.0% 3.39 4.13 24.5 20.1 

300007.SZ 汉威科技  46.5 14.2 11.8% 1.27 1.55 36.6 30.0 

002338.SZ 奥普光电  69.3 28.9 8.1% 1.03 1.26 67.2 55.2 

688582.SH 芯动联科  144.8 36.2 11.8% 2.31 3.22 62.7 45.0 

002079.SZ 苏州固锝  74.4 9.2 14.1% 1.98 3.51 37.6 21.2 

本体  

002698.SZ 博实股份  137.9 13.5 13.9% 6.32 7.62 21.8 18.1 

002747.SZ 埃斯顿  122.4 14.1 17.2% 1.50 2.91 81.6 42.0 

300024.SZ 机器人  165.3 10.6 13.9% 2.45 3.55 67.5 46.6 

300161.SZ 华中数控  46.4 23.3 22.4% 0.78 1.39 59.5 33.3 

300607.SZ 拓斯达  47.1 11.1 15.8% 1.49 2.30 31.7 20.4 

002527.SZ 新时达  44.8 6.8 11.2% - - - - 

688255.SH 凯尔达  22.3 20.3 22.6% 0.50 0.75 44.6 29.7 

688165.SH 埃夫特-U 44.1 8.5 14.3% - - - - 

执行器总成 
002050.SZ 三花智控  808.8 21.7 21.1% 34.49 40.98 23.5 19.7 

601689.SH 拓普集团  709.0 42.1 15.4% 29.31 37.85 24.2 18.7 

数据来源：Wind，西南证券整理，注：盈利预测为Wind一致预期 

2 产业动态 

特斯拉预告 10 月 10 日举行发布会，预计发布 Optimus 机器人最新动态。2024 年 9

月 26 日，特斯拉发布预告海报，确认 10 月 10 日（北京时间 10 月 11 日），将在洛杉矶华

纳兄弟电影制片厂举行发布会，口号为“WE，ROBOT”。预计本次新品大概率为最新版本

的 Optimus 机器人或 Robotaxi 无人驾驶出租车相关内容。 
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图 2：特斯拉预告 10月 10 日举行发布会 

 

数据来源：特斯拉，西南证券整理 

傅利叶发布自主研发的新一代通用人形机器人 GR-2。  

1）外观设计升级。GR-2 在外观上沿用 GR-1 的仿生设计语言，同时进一步优化全身比

例——升级后的身高达到 175cm，体重 63kg，全身共有 53 个自由度，单臂运动负载达 3kg，

能够完成更复杂的操作。新一代电池容量翻倍，续航时间延长至 2 小时。在支持直充的基础

上，增加可拆卸换电方案，充分满足运动需求。 

GR-2 的整机布局采用内走线设计，将线缆置于机器人内部，不仅提升整体美观度，而

且精简模块化适配，降低开发者外设布置阻碍，同时为场景适配开发留足空间。为了优化控

制策略和性能，GR-2 的关节布置由并联改为串联，使得每个关节的运动可以独立计算，有

利于开发者部署控制算法，方便调试和维护，降低制造成本。 

2）新一代灵巧手迭代升级，实现更灵活的上肢操作。GR-2 在上肢操作的灵活度和精准

度方面有明显提升，主要得益于傅利叶对灵巧手性能的迭代升级。GR-2 所搭载的新一代灵

巧手，单手自由度由初代的 6 个增加至 12 个，最大限度地模拟人手的自然运动。新一代灵

巧手还搭载了 6个阵列式触觉传感器及运动控制算法，能够实时感知抓握力度，调整抓取策

略，实现对不同形状、材质、重量物体的精准力控抓取。 
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上肢操作仍需通过大量数据训练来实现泛化性，打破专用性能力壁垒。GR-2 支持 VR

遥操作控制、拖拽示教、上位机末端控制等多种上肢示教方式。快速创建动作，记录上肢运

动轨迹、关节角度、力度、灵巧手运动、触觉信息等多维度数据，为采集更多真实训练数据

提供有力支持，助力开发者跨越仿真与现实的差距。  

3）执行器 2.0提供更强劲的运动能力。傅利叶量身打造了 7 款不同型号的 FSA执行器，

分别应用于机器人的髋、踝等关节处，满足各个关节的力矩要求。新一代执行器为 GR-2 提

供了更强劲的动力，最大关节峰值扭矩超 380N.m。结合完善的执行器控制算法，GR-2 拥

有更强的负载能力和流畅的运动控制。新版执行器采用双编码器系统，编码器精度提升了 2

倍，提供更准确的绝对位置与速度反馈，保证 GR-2 在执行各种动作时的控制精度，实现高

动态响应。 

4）提供更开放的平台，加速 AI具身落地。傅利叶高度重视开发者的需求和体验，在此

次产品升级中对原有的开发平台进行优化，形成一套基于主流编程语言的开发接口方案。无

论是机器人研究学者、工业自动化工程师还是 AI 软件开发者，都能快速上手，高效定制多

样化的应用程序，实现机器人技术创新。该方案支持服务器 -客户端模型的算法程序开发，封

装了一系列简洁易用的 API，集成了机器视觉、路径规划、力控反馈等预优化的算法模块，

在降低开发门槛的同时简化了复杂任务的实现过程，显著提高开发效率。目前支持 NVIDIA 

Isaac Lab、ROS、Mujoco、Webots 等开源框架。 

针对人形机器人本体的未来演进，傅利叶提出了“产品六边形”概念，围绕运动智能、灵

巧作业、认知智能、仿生设计、用户体验和商业化应用共六个维度，明确机器人本体的能力

标准和发展方向。 

根据傅利叶创始人，2023 年年底，傅利叶实现人形机器人的小批量试用和交付，目前

交付已超过 100 台。 

图 3：傅利叶 GR-2 外观设计升级  图 4：傅利叶自主研发新一代灵巧手 

 

 

 

数据来源：傅利叶，西南证券整理  数据来源：傅利叶，西南证券整理 
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图 5：傅利叶自主研发新一代 FSA 执行器   图 6：傅利叶提出“产品六边形”概念  

 

 

 

数据来源：傅利叶，西南证券整理  数据来源：傅利叶，西南证券整理 

2024 年 8 月，我国工业机器人产量同比增长 20.0%。根据国家统计局，2024 年 8 月，

我国工业机器人产量 47947 套，同比增长 20.0%；1-8 月产量 36 万套，同比增长 9.9%。 

腾讯最新机器人“小五”亮相，瞄准人居环境。 9 月 24 日，腾讯 Robotics X实验室最

新研发成果人居环境机器人“5 号”（The Five，小五）正式亮相，小五具备一系列创新技术

和能力，目标是成为可以与人居环境和谐相处的通用机器人。 

小五集合了此前多代机器人研发的核心能力，融合了四腿轮足复合设计、大面积触觉皮

肤、多指灵巧手以及安全人机物理交互等多项自研技术，实验表明，小五可在真实人居环境

中完成行走、搬运物体等动作，处理复杂任务，与人进行交互。小五与此前的机器人最大的

不同，是在本体上采用了四条直线腿和轮足复合的设计，既保持了足式机器人的越障能力，

也保持了轮式机器人运行的效率，让机器人在平地上有更快的速度。 

在运动模态方面，在平地上，小五可以切换四轮模态、两轮模态运动。在四轮模态下，

小五可以根据不同的负载需求和环境空间，通过交叉腿的设计，扩大和缩小支撑空间。在不

平整地形上，小五使用可伸缩的直线腿配合主动力控，实现弹簧悬挂的效果，从而保证上半

身平稳。在楼梯和马路牙子等场景，小五可以采用轮足复合的形式，顺利走过去。负载能力

上，小五通过直线腿设计有效提升承载能力，每条直线腿可以单独伸长缩短，可以根据不同

的作业空间需求，调整支撑高度，从而实现“上摸高、下摸地”的广阔作业空间，例如帮助

用户取放高处的物品，或者在低矮的空间中操作。除了运动模态和负载能力，小五还可以自

主折叠与展开，当不需要工作时，小五可以自主折叠起来，减少占用空间，方便运输。 

除了形态创新之外，根据腰部大负载的需求，小五采用自研的双编码器大扭矩密度的执

行器，让机器人能够更有力量，同时也在手臂上部署了自研的具有 180 个检测点的大曲面覆

盖触觉皮肤，这使得小五能够拥有更加敏锐的“感官”，可以根据外界环境的变化作出相应

的反应。依托触觉和视觉感知，以及识别、规划和控制算法，小五能够与人类进行安全舒适

的物理交互，并准确地理解、预测并满足人类的日常行动需求，例如辅助老人行走和坐立等。 
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图 7：小五机器人总体图及主要的技术参数  图 8：小五机器人采用四腿轮足复合设计 

 

 

 

数据来源：腾讯，西南证券整理  数据来源：腾讯，西南证券整理 

图 9：机器人采用大扭矩密度的执行器  、大面积曲面触觉皮肤  图 10：小五机器人人机物理交互辅助老人起身 
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3 风险提示 

工业机器人下游需求不及预期的风险；机器人公司扩产不及预期的风险；人形机器人发

展不及预期风险。
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