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上海世界人工智能大会展会。2025 世界人工智能大会于 7 月 26

到 28 日在上海举行。800 多家企业展示了 3000 多项前沿展品，

包括 40 多个大模型、50 款 AI 终端产品、60 台智能机器人以及

100 项「全球首发」或「中国首发」新品。与往年相比，参展商

通过多样化场景传递了一个明确信息：机器人越来越能够执行类

人行为。展示的机器人技能包括雕蛋、挖冰淇淋、串烤串、服务

器组装测试和拳击等。 

智元机器人的商业化战略。会上，智元展示了其机器人系列，包

括灵犀 X2、远征 A2、精灵 G1、远征 A2-W 以及四足机器人 D1 

Ultra。高管宣布，远征A2将整合更多算法和功能，并计划每2到

3 个月发布新版本。公司已为客户制定了详细的发布计划。长期

来看，智元希望通过加速研发和商业化实现盈利，并强调成功的

商业化需要深刻理解客户需求，以将技术与应用场景相匹配。近

期的机器人订单进一步证明了智元的量产能力。 

宇树科技的平台战略。宇树展示了曾在格斗比赛中亮相的人形机

器人 G1，以及四足机器人 B2 和 Go2。在世界人工智能大会前

夕，宇树发布了其第三代人形机器人宇树科技 R1，售价仅为

39,900元人民币。R1拥有 26个自由度、完整的人形结构和 25公

斤的重量，定位为面向运动的平台级产品。目标客户包括 AI 开发

者、教育机构和技术爱好者。这凸显了宇树与竞争对手的两大关

键区别：（1）宇树的技术优势在于机器人运动；（2）其机器人平

台为合作开发者提供高性价比产品，激发更广泛的应用场景。 

傅利叶、因时机器人等企业动态。另一家知名机器人初创企业傅

利叶预览了其新型人形机器人 GR-3，设计为陪伴型护理机器人。

GR-3采用柔软皮肤、暖色调配色、动物灵感头部设计和柔和的面

部曲线，旨在促进与人的温暖情感互动。与此同时，灵巧手专家

因时机器人发布了最新产品 F1，其特点包括：（1）全金属一体骨

架设计，刚性更强；（2）24 个触力、位置和温度传感器，实现多

模态融合感知；（3）升级能力，包括 30 公斤静载和 15 牛指尖抓

力，可抓取小至 3-4 毫米的物体。除零部件制造商外，

MiniMax、阶跃星辰和蚂蚁集团等 AI 代理商也展示了聚焦消费者

需求的 AI 应用。 

美的的家电机器人计划。针对投资者问询，美的集团（000333 

CH，优于大市）讨论了其「家电机器人」计划。公司于 2017 年

收购工业机器人四大家族之一库卡，目前正积极研究核心机器人

部件，包括灵巧手、臂和腿，以及具身智能在家电中的应用。美

的机器人已进驻其荆州洗衣机工厂，2025 年下半年或可能进入实

体店，并计划最终以家电机器人形式进入家庭。 

Optimus Gen 3作为催化剂。特斯拉首席执行官埃隆·马斯克近

期分享了 Optimus Gen 3 的更多细节，包括一段该机器人在特斯

拉餐厅担任服务员的视频，凸显了人形机器人的商业化进展。马

斯克预计Optimus Gen 3的原型将于 2025年底完成，2026年初

全面投产，2030年目标产量超过 100万台。 

获利回吐风险，关注落后股票。世界人工智能大会的一个重要启

示是，人形机器人的应用场景正随着技术进步和订单确认逐步实

现。8月 8到 12日举行的北京世界机器人大会和 8月 14到 17日

的北京世界人形机器人盛会将持续推高机器人主题的热度。与此

同时，机器人供应链订单增加，8 月底的中期业绩或将提供更多

更新。在我们的覆盖范围内，首选标的包括双环（专注齿轮和减

速器）、恒立（专注螺丝和执行器）和优必选（机器人整体厂）。

然而，短期内可能面临获利回吐压力，因此建议关注落后股票例

如大盘股汇川技术。 

主要风险：我们看涨观点的主要风险包括获利回吐压力、中期业

绩不佳以及经济放缓。 

 

中国核心机器人企业估值表 

公司 股票代码 

建银国际 

评级 

股价 

(人民币)* 

目标价 

(人民币) 

2025F 

市盈率

（倍） 

三年复合

增长率 

(%) 

三花智控（H） 2050 HK 优于大市 26.90 26.80 27.5 15 

三花智控（A） 002050 CH 优于大市 27.07 28.00 27.7 15 

拓普集团 601689 CH 优于大市 47.16 71.00 22.3 20 

汇川技术 300124 CH 优于大市 65.41 75.00 31.8 21 

恒立液压 601100 CH 优于大市 75.63 90.00 34.9 15 

双环传动 002472 CH 优于大市 34.64 40.00 23.2 20 

绿的谐波 688017 CH 中性 130.45 130.00 210.5 49 

埃斯顿 002747 CH 中性 21.72 19.00 165.2 N/A 

优必选 9880 HK 优于大市 94.90 115.00 N/A N/A 

越疆科技 2432 HK 优于大市 56.30 65.00 N/A N/A 

*截至 2025 年 7 月 25 日收盘价 

数据来源：彭博、建银国际预测 
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评级定义: 

优于大市─于未来 12个月预期回报为高于 10% 

中性─于未来 12个月预期回报在-10%至 10%之间 

弱于大市─于未来 12个月预期回报低于-10% 

 

分析师证明: 

本文作者谨此声明：（i）本文发表的所有观点均正确地反映作者有关任何及所有提及的证券或发行人的个人观点，并以独立方式撰写；（ii）其报酬

没有任何部分曾经，目前或将来会直接或间接与本文发表的特定建议或观点有关；及（iii）该等作者没有获得与所提及的证券或发行人相关且可能

影响该等建议的内幕信息／非公开的价格敏感数据。本文作者进一步确定（i）他们或其各自的关联人士（定义见证券及期货事务监察委员会持牌人

或注册人操守准则）没有在本文发行日期之前的 30 个历日内曾买卖或交易过本文所提述的股票，或在本文发布后 3 个工作日（定义见《证券及期

货条例》（香港法例第 571 章））内将买卖或交易本文所提述的股票；（ii）他们或其各自的关联人士并非本文提述的任何公司的雇员；及（iii）他们

或其各自的关联人士没有拥有本报告提述的证券的任何金融利益。 
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在做出投资决定前使其信纳有关投资符合自己的投资目标和投资界限。 

使用超链接至本文提及的其它网站或资源（如有）的风险由使用者自负。这些链接仅以方便和提供信息为目的，且该等网站内容或资源不构成本文
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表的意见不同或相反。本文中所提及的产品、投资、证券、金融工具或行业板块，仅为建银国际的机构和专业客户所提供，本文不应提供给零售客
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如任何司法管辖权区的法例或条例禁止或限制建银国际证券向您提供本文，您并非本文的目标发送对象。在读阅本文前，您应确认建银国际证券根

据有关法例和条例可向您提供有关投资的研究资料，且您被允许并有资格接收和阅读本文。尤其本文只可分发予依据美国证券法许可建银国际证券

分发的指定美国人士，但不能以其它方式直接或间接分发或传送至美国或任何其他美国人士。任何本文接收者中的美国人士（根据美国《交易法》
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（就本文而言，不包括香港、澳门及台湾）。严禁以任何方式擅自将本研究报告的全部或任何部分再复制或分发予任何人士，建银国际证券对第三

方再分发本研究报告的行为概不承担任何责任。若本文已经通过电子途径，如电子邮件分发，那该途径并非保证安全或无误，因为信息可能被拦
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在新加坡的分发: 本文中的信息/研究由建银国际（新加坡）有限公司（建银国际新加坡）（公司注册号 201531408W）的外国分支机构建银国际证
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建银国际证券可以根据新加坡 Financial Advisers Regulations 第 32C 条之与建银国际新加坡的安排分发信息/研究报告。建银国际证券在香港获
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©建银国际证券有限公司 2025。本文所使用的标志、标识和徽章及公司名称「建银国际证券有限公司」均属于中国建设银行、建银国际控股和/或
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