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主要内容： 

机器人被誉为“制造业皇冠顶端的明珠”，机器人技术是新质生产力的体现

之一，是 AI 落地的最重要载体之一。人形机器人的发展历程经历了四个阶

段，目前正处于商业化落地的初级阶段。人形机器人尚未实现大规模商业化

主要原因是硬件成本高昂、部分技术瓶颈尚未突破，特别是软件层面智能化

程度偏低是人形机器人打开 C 端远期大场景的核心掣肘。目前，多模态大模

型赋予机器人泛化能力，智能化曙光初现。“具身智能”的机器人已不再是

仅仅机械式地完成单一任务的工具，而是能够基于感知到的任务和环境进行

自主规划、决策、行动和执行的新个体。 

人形机器人有望在汽车领域率先落地。人形机器人商业化行之将至，将率先

从 to B 端落地，逐步向面向消费者 to C 端拓展。人形机器人有望在汽车领

域率先落地。首先，汽车行业是自动化程度最高的行业之一，也是最早采用

流水线作业的产业，其次，车端供应链与机器人构架高度重合，量产降本经

验丰富。 

人形机器人分为软件和硬件两大部分。AI 大模型作为机器人的“大脑”，软

件层面国内通用大模型的与海外仍存在一定差距。华为切入机器人领域多年，

凭借大模型、算法和应用云平台优势，已初步建立生态链，有望成为国产机

器人产业的核心力量。 

从硬件来看，无框力矩电机（23%）、空心变电机（9%）、谐波减速器（11%）、

行星滚珠丝杠（15%）是智能机器人产业中成本占比较大，增量空间也较大，

国内在机电一体化方面具备一定优势，国产替代空间较大。整体来看，电机、

传感器环节国产化率中等，丝杠、减速器、空心杯电机目前国产化率偏低，

国内厂商处于技术加速追赶阶段。 

原材料方面，原材料以钢材、磁材、铜材等金属原材料为主，具体包括钕铁硼

磁材、工装刀具（铜镀层丝、硬质合金）、钢材、轻量化材料（镁合金、铝合

金、PEEK、碳纤维）等。原材料方面市场关注钕铁硼磁材、轻量化材料 PEEK

和碳纤维，对于提升人形机器人的性能和降低成本具有重要意义，也是重要
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的增量空间。PEEK、碳纤维等轻量化材料国内需求有望迎来爆发。 
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 一、人形机器人是 AI 落地的最重要载体之一，大模型智能化曙光初现，商业化行之将至 

机器人被誉为“制造业皇冠顶端的明珠”，机器人技术是新质生产力的体现之一，也是 AI 落地的最

重要载体之一。人形机器人的发展历程经历了四个阶段，目前正处于商业化落地的初级阶段。人形机器人

尚未实现大规模商业化主要原因是硬件成本高昂、部分技术瓶颈尚未突破，特别是软件层面智能化程度偏

低是人形机器人打开 C 端远期大场景的核心掣肘。目前，多模态大模型赋予机器人泛化能力，智能化曙光

初现，商业化行之将至 

新质生产力是当今社会经济发展的重要驱动力，机器人技术是新质生产力的体现之一。机器人被誉为

“制造业皇冠顶端的明珠”，其研发、制造、应用是衡量一个国家科技创新和高端制造业水平的重要标志。

从应用场景来看，机器人可划分为工业机器人、服务机器人、特种机器人及人形机器人四大类别。人形机器

人集成了先进的人工智能、传感器技术和机械自动化设计，能够执行复杂的人类动作和任务，是解决全球劳

动力短缺的重要工具。从机器人产业链的构成来看，该产业主要分为零部件与机器人本体及系统两大组成

部分，分别对应于产业链的上游与中游。上游零部件环节可进一步细分为核心零部件（包括减速器、伺服系

统、控制器）及其他零部件（如传感器、轴承、芯片、电机等），其中核心零部件的成本占比合计约70%。

中游机器人本体及系统环节则可细分为工业机器人、服务机器人、特种机器人、人形机器人及系统集成（涵

盖解决方案、云平台、网络通信、操作系统及应用开发等领域）。 

图 1 机器人各产业链 

 

资料来源：中证鹏元整理 

人形机器人正处于商业化落地的初级阶段，人形机器人尚未实现大规模商业化主要原因是硬件成本高

昂、部分技术瓶颈尚未突破，特别是软件层面智能化程度偏低是人形机器人打开C端远期大场景的核心掣肘 

人形机器人的发展历程经历了四个阶段，包括早期发展阶段（1960—1999年）、高度集成发展阶段

（2000—2015年）、高动态发展阶段（2016—2020年）及商业化落地初级阶段（2021年至今）。目前，人形
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机器人正处于商业化落地的初级阶段。人形机器人历经数十年发展，尽管在特斯拉Optimus引发广泛关注之

前，日本本田与美国波士顿已推出人形机器人，但均未实现商业化量产。这主要归因于：（1）成本高昂：

波士顿动力的Atlas与本田的Asimo成本均超过百万美元。人形机器人当前面临“价格高－落地难－能力差”

的负面循环，类似电动车阶段，打破循环仍取决于主机厂的能力边界，量产落地或是打破循环的第一步。

（2）技术瓶颈尚未突破：例如，软件层面智能化程度偏低是人形机器人打开C端远期大场景的核心掣肘，

软件层面难以适应复杂应用场景、交互能力不足、运动控制与平衡能力有待提升；硬件层面则存在续航能力

不足、执行器的精度与功率密度/力矩密度需进一步优化等问题。 

图 2 人形机器人发展历程 

 

资料来源：leaderobot，各公司官网，中证鹏元整理 

人形机器人是AI落地的最重要载体之一，多模态大模型赋予机器人泛化能力，AI技术突破带动智能化

曙光初现 

人形机器人的运动灵活程度主要取决于其硬件配置，而这些零部件多源自其他行业的应用迁移。通用

大模型为具身智能领域带来了革命性的潜力，也是2023年以来机器人周期开启的核心逻辑。针对成本痛点，

可通过产业链的规模生产来加以解决。然而，软件算法则扮演着机器人“大脑”的角色，决定着机器人的应

用上限，成为机器人商业化拓展的主要瓶颈所在。以往，机器人主要依赖固有的程序设定来执行任务，由于

缺乏在各类场景中通用的算法，机器人的落地应用受到了较大的限制。 
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近年来，随着LLM、VLM、VNM等通用大模型的发展，机器人本体获得了强大的泛化能力，从而能够

适用于更多复杂场景。非专业人员无需编程即可实现对机器人的操作，机器人智能有望向更高层级的人机

交互、多元感知和自主决策发展，向真正的“具身智能”迈进，这无疑加速了人形机器人的商业化进程。“具

身智能”的机器人已不再是仅仅机械式地完成单一任务的工具，而是能够基于感知到的任务和环境进行自

主规划、决策、行动和执行的新个体。再叠加运控算法和硬件配置的优化协调，真正的通用型人形智能机器

人有望在未来走进现实。 

图 3 AI 技术突破带动机器人发展新周期 

 

资料来源：各公司官网，中证鹏元整理 

量产方面，人形机器人将率先从to B端落地，逐步向面向消费者to C端拓展，汽车领域有望成为人形机

器人率先落地的领域，人形机器人市场在经历了2022—2023年的高速发展后，已有多家厂商入局该领域，

预计2024年下半年人形机器人实现小批量量产，2025年真正实现商业化，2030全球累计需求有望超200万台 

为什么汽车领域有望成为人形机器人率先落地的领域？任务型交付是人形机器人实现商业化落地的关

键，汽车领域有望成为人形机器人率先落地的领域。根据主流机器人厂商的战略规划，人形机器人将首先在

工业制造领域得到应用，并在技术成熟后逐步拓展至商用服务和家庭陪伴等场景。首先，汽车行业是自动化

程度最高的行业之一，也是最早采用流水线作业的产业。在汽车制造的四大工艺——冲压、焊接、涂装和总

装中，前三项工艺已经通过机床和工业机器人实现了较高的自动化水平。机械臂和AGV（自动引导车）的

应用也在这些领域达到了较高的自动化程度。然而，在零部件众多、需要灵活决策的环节，尤其是汽车总装

环节，对人工的需求仍然较高。这些环节适合人形机器人的应用，因为它们需要在结构化的环境中执行非结

构化的操作。其次，车端供应链与机器人构架高度重合，量产降本经验丰富。（1）车端成熟供应链复用。

人形机器人零部件涉及感知、决策、执行三大系统，在电动关节、内部传感器等零部件上与车端重合度大，
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车端供应链具有可迁移性。我们认为，国产特斯拉供应链厂商有望在复用车端经验的基础上针对人形机器

人需求与特点进行品类拓展与产品升级，具有配套经验与技术储备的双重优势。在关节执行器、减速器、力

矩电机等零部件上，国产供应商已与特斯拉达成送样、联合开发等形式的接触。（2）制造产业优势突出，

量产降本经验丰富。伴随特斯拉Optimus订单量的释放，核心零部件国产供应商有望迎来规模效应，引领生

产降本，进一步促进机器人产品放量，形成量产－降本－量产的加速飞轮。 

图 4 汽车和人形机器人的构架高度重合 

 

资料来源：特斯拉 AI DAY，中证鹏元整理 

随着特斯拉Optimus的落地，大模型不断迭代升级及硬件等技术水平突破，随着特斯拉执行器定点发放，

2025年人形机器人将开始进入量产阶段，未来成本有望降至20万。初期人形机器人的供应将主要由特斯拉

等领先企业承担，并随后逐渐在制造业中得到广泛应用。特斯拉人形机器人预计于2025年实现交付，以汽车

产业类比机器人产业，在汽车行业某车型量产前1～2年，主机厂将提前向供应商发放定点，因此2024年特斯

拉人形机器人向Tier1发放执行器定点。随着执行定点发放，机器人进入量产阶段。预测2030年，全球人形机

器人累计需求量有望达到200万台。从成本来看，人形机器人可以类比汽车，汽车可以看作四轮的机器人且

零部件更多，因此人形机器人可以做到更低的材料成本。但人形机器人自由度更高，智能化水平更高，通用

大模型难度更高，人形机器人最终成本有望和汽车相当。中国在硬件端具备优势，生产成本低、生产效率

高，供应链及硬件端具有优势，因此人形机器人价格未来有望降至20万以内。 
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图 5 工业场景是量产突破口，硬件端核心为量产降

本 
 图 6 2030 年全球人形机器人需求及市场规模预测 

 

 

 

资料来源：中证鹏元整理  资料来源：中证鹏元整理 

二、人形机器人产业链各环节快速突破，国产替代正在进行时 

无框力矩电机、空心变电机、谐波减速器、行星滚珠丝杠是智能机器人产业中增量空间较大的核心零

部件，国内在机电一体化方面具备一定优势，国产替代空间较大；原材料方面市场关注钕铁硼磁材和轻量

化材料 PEEK 及碳纤维，对于提升人形机器人的性能和降低成本具有重要意义，也是重要的增量空间 

人形机器人分为软件和硬件两大部分。AI 大模型作为机器人的“大脑”，软件层面国内通用大模型的

与海外仍存在一定差距。华为切入机器人领域多年，凭借大模型、算法和应用云平台优势，已初步建立生态

链，有望成为国产机器人产业的核心力量。 

硬件部分主要由原材料、核心零部件以及整机构成。核心零部件方面，核心零部件以无框力矩电机、谐

波减速器、行星滚珠丝杠等核心零部件为主。由于人形机器人供应链与汽车供应链高度重合，在电动关节、

内部传感器等零部件上与车端重合度大，车端供应链具有可迁移性。在众多零部件中，无框力矩电机（23%）、

空心变电机（9%）、谐波减速器（11%）、行星滚珠丝杠（15%）是智能机器人产业中成本占比较大，增

量空间也较大。国内在机电一体化方面具备一定优势，零部件国产替代空间较大。 

原材料方面，原材料以钢材、磁材、铜材等金属原材料为主，具体包括钕铁硼磁材、工装刀具（铜镀层

丝、硬质合金）、钢材、轻量化材料（镁合金、铝合金、PEEK）等。原材料方面市场关注钕铁硼磁材和轻

量化材料 PEEK 及碳纤维，对于提升人形机器人的性能和降低成本具有重要意义，也是重要的增量空间。 
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图 7 人形机器人零部件及材料概览 

  

资料来源：特斯拉 AI DAY，中证鹏元整理 

 

图 8 机器人旋转关节模组拆解  图 9 机器人核心零部件成本占比 

 

 

 

资料来源：特斯拉 AI DAY，中证鹏元整理  资料来源：特斯拉 AI DAY，中证鹏元整理 

2023 年 12 月，特斯拉展示 Optimus 人形机器人全身具备 50 个自由度，这些自由度均匀分布在各个身

体部位。Optimus 由 14 个旋转执行器、14 个线性执行器以及灵巧手上的多个空心杯关节构成，共同赋予了

其 50 个自由度。这使得 Optimus 的不同身体部位能够进行前摆（Pitch）、扭转（Yaw）、侧摆（Roll）等运

动。此外，每只灵巧手具备的 11 个自由度，使其能够执行更为复杂的操作。2024 年 10 月，特斯拉推出新

一代 Optimus 机器人，Optimus 新一代灵巧手具备 22 个自由度，主要集中于前臂和手指部分，远超大多数

31%
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23%
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同类灵巧手的设计。与上一代 Gen2 灵巧手的 11 个自由度相比，新一代灵巧手的灵活性和多样化操作能力

得到了显著提升。 

表 1 特斯拉 Optimus 最新机器人自由度分布 

身体部位 自由度 旋转执行器 线性执行器 空心杯关节 

肩部 3(x2) 前摆+侧摆+扭转   

肘部 1(x2)  前摆  

腕部 3(x2) 扭转 前摆+扭转  

腰部 2  侧摆+扭转   

髋宽部 3(x2) 侧摆+扭转 前摆  

膝盖 1(x2)  前摆  

脚踝 2(x2)  前摆+侧摆  

灵巧手（新增） 22(x2)   自由运动 

颈部（新增） 2 2   

总计 74  16  14  44 

资料来源：科创板日报，中证鹏元整理 

图 10 Optimus 结构拆解 

  

资料来源：chipsetc，传感器专家网，智电芯片，国海证券研究所，中证鹏元整理 
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机器人核心零部件 

（1）无框力矩电机 

无框力矩电机用于线性关节和旋转关节，具有高效率、紧凑结构和易于维护的优势，无框力矩电机市

场规模尚小，而国外技术相对成熟，国内供应商已展现出一定的竞争力，国产化率中等。不同于传统的伺

服电机，无框力矩电机没有机壳，只有定子和转子2个部件。这一设计使得无框力矩电机不再受限于电机的

外壳结构件来建立运动控制轴，而是将电机内置于机器本身的结构中，空间更加紧凑，且整体系统的惯量降

低，运动控制更加平稳。无框力矩电机市场规模尚小，而国外技术相对成熟，国内供应商已展现出一定的竞

争力，国产化率中等。国外主要的供应商包括科尔摩根、TQ Robodrive、Nidec、Parker等。国内厂商主要有

步科股份（龙头，产品已达到国际先进水平）、伟创电气、禾川科技等。 

图 11 机器人旋转关节模组拆解  图 12 无框力矩电机示意图 

 

 

 

资料来源：科尔摩根，中证鹏元整理  资料来源：科尔摩根，中证鹏元整理 

（2）减速器 

减速器是机器人的“关节”，包含RV减速器、谐波减速器及行星减速器，是由多个齿轮构成的传动组

件，人形机器人旋转关节应用谐波减速器，手部及部分身体关键应用行星减速器，预计人形机器人中期将

为谐波减速器带来约400亿元的市场增量空间，国产化程度较高。其中，谐波减速器具备单级传动比大、体

积小、质量轻、运动精度高以及能在密闭空间和介质辐射环境下正常工作的优点。与一般减速器相比，在输

出力矩相同的情况下，谐波减速器的体积可减少三分之二，重量可减轻一半，被应用于人形机器人旋转关

节。根据宇博智业产业研究数据，2023年我国谐波减速器市场规模约为30亿元。假设到2030年人形机器人累

计需求达到200万台，谐波减速器的增量市场规模有望超过400亿元。人形机器人的发展将促进谐波减速器

的国产替代进程。国内减速器制造商的技术进步显著，部分产品的关键技术指标已超越国际同行，在机器
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人核心零部件中国产化程度较高。绿的谐波是谐波减速器领军企业，来福谐波、福德机器人、同川精密、国

茂股份等企业也在积极扩大谐波产能，未来国产替代的加速发展可期。 

行星减速器精度略低于谐波减速器，被用于手部关节或对精度要求不高的部分身体关节。RV减速器由

于体积较大，在人形机器人领域的应用受到一定限制。行星减速器整体技术难度较低与谐波减速器，国内企

业具备竞争优势。国外主要的供应商包括日本新宝、纽卡特、威滕斯坦等。国内厂商主要有科峰智能、纽氏

达特等，合计国内占比超过20%。 

表 2 特斯拉 Optimus 机器人自由度分布 

 谐波减速器 行星减速器 RV 减速器 

图示 

 

  

产品性能 
小体积、重量轻、传统比大、高精密

度、低负载能力、耐冲击 

小体积、轻重量、高承载能力、高精

度、长寿命、精度高 

大体积、高负载能力、

高刚度 

减速比 大 小 大 

应用场景  工业机器人、人形机器人旋转关节   机器人手部关节、部分身体关节 
汽车、运输、港口码头

等 

价格区间 1,000-5,000 元/台 300-2500 元/台 5,000-8,000 元/台 

资料来源：Wind，中证鹏元整理 

（3）丝杠 

丝杠通过螺母、滚柱、丝杆等零部件将旋转运动转换为直线运动，分为梯形丝杠、滚珠丝杠和行星滚

柱丝杠三种。行星滚珠丝杠与滚柱丝杠较梯形丝杠相比具备传动效率、精度高的优势，被广泛应用于人形

机器人。人形机器人对滚柱丝杠需求有望持续保持高速增长态势。丝杠的制造技术门槛较高，供应商数量

有限，高端市场国产化率较低。特斯拉公司研发的人形机器人内置了共计14个线性执行器，由“驱动器+无

框力矩电机+丝杠+力矩传感器+编码器+轴承”等关键部件构成。丝杠是线性执行器不可或缺的组成部分，

特斯拉Optimus线性关节使用4个梯形丝杠和10个滚柱丝杠，在特斯拉人形机器人总成本中约占10%～25%之

间。丝杠通过螺母、滚柱、丝杆等零部件将旋转运动转换为直线运动。丝杠主要分为梯形丝杠、滚珠丝杠和

行星滚柱丝杠三种。滚珠丝杠传动效率、精度明显高于梯形丝杠，故多应用在数控机床等领域，行星滚柱丝

杠较滚珠丝杠优势在于抗冲击力、承载力更强，应用于航母等领域。行星滚柱丝杠核心壁垒在于螺母内螺纹

加工。滚柱丝杠零部件中加工难度较大的零件是丝杠、滚柱、螺母及内齿圈，其中螺母壁薄容易损坏，再加
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上螺纹位于内部导致砂轮磨削时需要保持一定倾角，对稳定性要求较高，因此内螺纹加工是整个工艺流程

中壁垒最高的环节。 

市场空间来看，人形机器人对滚柱丝杠需求有望持续保持高速增长态势，有望扩容滚柱丝杠市场空间

30亿-100亿元。从下游需求来看，目前全球滚珠丝杠市场空间在100亿-150亿元，其中国内占比约20%，滚柱

丝杠市场空间在20亿元左右。人形机器人对滚柱丝杠需求有望持续保持高速增长态势，有望扩容滚柱丝杠

市场空间30亿-100亿元。特斯拉人形机器人Optimus的线性执行器核心零部件有滚柱丝杠，假设14个线性执

行器10个采用滚柱丝杠，并假设人形机器人单价1000-3000元/个，对应市场空间为30亿-100亿元。竞争格局

来看，滚柱、高端珠丝杠的制造技术门槛较高，供应商数量有限，高端市场国产化率较低。目前，全球主要

滚珠丝杠供应商包括NSK、THK等，头部企业主要为欧洲和日本，高端市场国产化率低。全球主要的滚柱丝

杠供应商包括Ewellix、Rollvis、GSA、Rexroth、CMC以及国内的南京工艺济宁波特和优仕特（中国台湾）

等，2022年Rollvis、GSA、Ewellix、Rexroth四家公司在我国的市场份额合计约为78%，高端市场国产化率偏

低，且国内供应商在供货质量方面与欧美企业相比仍存在显著差距。 

表 3 滚柱丝杠与滚珠丝杠对比 

分类 行星滚柱丝杠 滚珠丝杠 滑动丝杆（梯形丝杠） 

示意图 

  

 

滚动体 滚柱 滚珠 截面 

滚动体循

环运动方

式 

滚柱围绕丝杠轴心做行星运动   借助反向机构实现循环滚动 
丝杠与螺母之间产生滑动摩擦，

推动丝杠/螺母完成直线运动 

滚动体受

力状态 

滚动体受载面积大，任何时候都同

时受载，无循环交变力 

  滚珠受载面积小，且轮流受

载，产生循环交变应力 
受载面积大 

滚动体的

离心力 
行星机构阻止离心力 高速运转时会产生较大离心力  

传动效率 高，约 80% 高，约 90% 较低，约 30%～40% 

主要应用 航空航天、机器人 数控机床、航空航天、机器人 
大负载但工作转动和工作制要求

较低的应用场景 

资料来源：新剑传动，中证鹏元整理 
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图 13 特斯拉 Optimus 线性关节使用 4 个梯形丝杠

和 10 个滚柱丝杠 
 图 14 行星滚柱丝杠示意图 

 

 

 

资料来源：特斯拉 AI DAY，中证鹏元整理  资料来源：新剑传动，中证鹏元整理 

 

图 15 2022 年中国高端滚珠丝杠市场竞争格局  图 16 2022 年中国滚柱丝杠市场竞争格局 

 

 

 
资料来源：各公司财报，中证鹏元整理  资料来源：各公司财报，中证鹏元整理 

（4）灵巧手 

灵巧手因其高价值量，成为人形机器人实现应用的关键。其结构复杂且精密，真实人手具备21个自由

度，而机器人灵巧手则根据特定应用场景简化功能，以平衡成本与自由度。特斯拉最新机器人单手自由度

已达到21个，与人手相匹配。灵巧手的性能和成本受其三大核心组件——驱动、传动和传感装置的共同影

响。在全球空心杯电机市场中，外资品牌在高端市场占据明显优势，国内企业正迅速追赶。灵巧手电机主

要采用空心杯电机或无刷有齿槽电机。空心杯电机以其体积小、功率密度大、噪音低等特点，更符合人形机

器人灵巧手对空间紧凑性和负载能力的要求，成为当前灵巧手的主流解决方案。空心杯电机的三大核心技

5%

5%

90%

中国大陆：汉江、南京工艺

中国台湾：上银、银泰

德国：力士乐；日本：THK、NSK

26%

26%
14%

12%

3%
8%

8%

3%

Rollvis （瑞士） GSA（瑞士）

Ewellix（瑞典） Rexroth（德国）

CMC （美国） 济宁博特

南京工艺 优仕特（中国台湾）
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术壁垒在于线圈设计、线圈绕制以及自动化设备。空心杯电机市场规模持续稳定增长，特别是在人形机器人

领域，为市场开辟了新的发展空间。空心杯电机主要应用于对精度、响应速度和效率要求较高的场景，如航

空航天、仪器仪表、工业机器人、医疗等领域。根据QY Research的数据，2023年全球空心杯电机市场规模

约为8.1亿美元，预计到2028年将增长至11.9亿美元，2023—2028年的复合年均增长率（CAGR）将达到8%。

在全球空心杯电机市场中，尽管外资品牌在高端市场占据明显优势，但国内企业正迅速追赶。全球主要的空

心杯电机制造商包括Maxon、Fauhaber、Portescap、Alied Motion、Nidec等，根据Market Research的数据，2021

年全球前三大品牌（CR3）的市场份额合计高达55.43%。中国的空心杯技术发展起步较晚，与国外中高端品

牌在可靠性和精度等方面存在一定差距。然而，近年来绕线机的自动化程度和绕线速度不断取得突破，国内

空心杯电机厂商展现出加速追赶的态势。鸣志电器、兆威机电、伟创电气、鼎智科技等公司较为领先，随着

机器人成本降低的需求，有望逐步替代外资企业的市场份额。 

图 17 特斯拉灵巧手单手具有 5 个指节  图 18 空心杯电机采用无齿槽结构 

 

 

 

资料来源：特斯拉灵巧手专利，中证鹏元整理  资料来源：万泰电机，中证鹏元整理 

（5）传感器 

传感器作为机器人感知外部世界的中介，可以细分为内部传感器与外部传感器两类。随着人形机器人

技术的不断进步，国内六维力/力矩传感器产业链正在加速发展，有望加速实现国产替代。其功能在于将机

器人对环境的感知，无论是内部状态还是外部环境，转换为电信号输出。依据检测对象的差异，传感器又可

分为内部传感器和外部传感器。内部传感器主要负责监测机器人的内在状态，包括位置、速度、加速度等参

数；而外部传感器则专注于获取与机器人操作相关的外部环境信息，涵盖视觉、听觉、触觉、嗅觉等多个方

面。随着人形机器人技术的不断进步，国内六维力/力矩传感器产业链正在加速发展。六维力/力矩传感器最

初主要应用于航天领域的空间机械臂，欧美国家在此领域起步较早，外资供应商如ATI、AMTI等在灵敏度、
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串扰、抗过载能力及维间耦合误差等方面占据领先地位。我国早期的研发团队主要来自国防军工和科研院

所。随着工业机器人及协作机器人等民用需求的增长，国内本土供应商如宇立仪器、坤维科技、鑫精诚、海

伯森、蓝点触控、神源生智能瑞尔特测控等纷纷涌现，属于大力攻克技术难点阶段，并已有相关产品实现落

地并进入产业化应用。此外，昊志机电、柯力传感等企业已经具备六维力/力矩传感器的生产能力，部分产

品型号已开始进入下游用户的验证测试阶段，有望加速实现国产替代。 

图 19 机器人传感器示意图  图 20 六维力矩传感器示意图 

 

 

 

资料来源：Yole，中证鹏元整理  资料来源：ATI，中证鹏元整理 

整体来看，在机器人核心零部件环节，电机、传感器环节国产化率中等，丝杠、减速器、空心杯电机目

前国产化率偏低，国内厂商处于技术追赶阶段。随着人形机器人技术的不断进步，国内企业也正在加速发

展，国产程度不断提高。 

表 4 机器人核心零部件国产替代空间对比 

核心零部件 
单机价值

量占比 

国产

化率 
部分代表企业 

无框力矩电机 23% 中等 步科股份、禾川科技、吴志机电、禾川科技、雷赛智能、伟创电气等 

减速器 11% 较高 
绿的谐波、双环传动、吴志机电、国茂股份、秦川机床、丰立智能、中大力德、科

峰智能、夏厦精密、豪能股份、精锻科技等 

力传感器 16% 中等 
柯力传感、吴志机电、东华测试、安培龙、华依科技、索辰科技、凌云股份、康斯

特、华培动力、高华科技等 

丝杠 15% 低 
五洲新春、新剑传动、贝斯特、北特科技、斯菱股份、恒立液压、秦川机床、鼎智

科技、禾川科技、长盛轴承、南京工艺等 

空心杯电机 9% 低 鸣志电器、鼎智科技（江苏雷利）、拓邦股份、雷赛智能、伟创电气等 

资料来源：特斯拉 AI DAY、各公司官网、前瞻产业研究所，中证鹏元整理 
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机器人原材料 

原材料方面市场关注钕铁硼磁材、轻量化材料 PEEK 和碳纤维材料，对于提升人形机器人的性能和降

低成本具有重要意义，也是重要的增量空间，PEEK、碳纤维等轻量化材料国内需求有望迎来爆发 

人形机器人原材料以钢材、磁材、铜材等金属原材料为主，具体包括钕铁硼磁材、工装刀具（铜镀层丝、

硬质合金）、钢材、轻量化材料（镁合金、铝合金、PEEK、碳纤维）等。Tesla 人形机器人 Optimus 主要包

含 14 个旋转执行器以及 14 个线性执行器（主要原材料为钕铁硼磁材、工装刀具、电工钢等）;2 只灵巧手

（主要原材料为不锈钢或高分子纤维）；主控制芯片、摄像头、电池包（假设为 Tesla 设计的 4680 圆柱电

池）以及整体骨骼框架（轻量化材料）。假设 2030 全球人形机器人累计需求超 200 万台，这里测算了 200

万台人形机器人出货对上游原材料需求，具体计算结果为 PEEK(120%)>镁合金（3.6%）>钕铁硼（2.40%）>

铝合金（0.4%)>钢材。 

PEEK、碳纤维等轻量化材料国内需求有望迎来爆发。PEEK 材料属于特种工程塑料，具备耐热、阻燃、

耐磨、耐腐蚀等优势。PEEK 材料具备耐热、阻燃、耐磨、耐腐蚀等优势。与工程塑料相比，PEEK 材料兼

具刚性和韧性；与金属材料相比，PEEK 材料比强度大的同时，自身重量较轻，符合下游汽车领域轻量化趋

势，有望实现以塑代钢。碳纤维应用场景包括机械手、部分关节部位、感知鞋等，考虑到目前已发布机器人

的应用场景主要为机械臂，测算单位碳纤维用量时仅考虑机械臂。假设单机械臂碳纤维用量约 3.5-4kg，单

个人形机器人碳纤维用量约 7-8kg，预计 2027 年全球人形机器人行业拉动碳纤维增量超过 5000 万吨。 

机器人主要原材料上市公司包括金力永磁（钕铁硼）、宁波韵升（钕铁硼）、正海磁材（钕铁硼）、中

科三环（钕铁硼）、博威合金（镀层丝）、宝武镁业（镁合金）、中研股份（PEEK）等。 

表 5 人形机器主要原材料用量汇总 

使用原材料 单耗 价值量（元） 
200 万台人形机器人材料

总用量（万吨） 

市场总供给（万

吨） 
弹性 

钕铁硼 3.5kg 1400  0.35 29.07 2.4% 

磁组件 40 个（28+12) 4928  8000 万个   

铜镀层丝 9.5kg 809  2.0   

硬质合金刀具 14kg / 2.8  / 

镁合金 10.3kg 216.72  2.0 57.14 3.6% 

铝合金 16.6kg 332.4  3.2 2472.37 0.2% 

PEEK 10.3kg 3715.2  2.0 1.6 120.% 

钢材 31.2kg / 6.2 188820 极小 

球墨铸铁 31.2kg 118.5  6.2 1595 0.4% 
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（理论上限） 

电工钢 

（理论上限） 
31.2kg 327.4  6.2 1500 0.4% 

资料来源：特斯拉 AI DAY、各公司官网、光大证券研究所，中证鹏元整理 

三、机器人零部件及材料上市公司及转债标的梳理 

表6 半导体零部件上市公司及转债标的梳理 

转债名称 正股名称 

2024 年 Q3

营收（亿

元） 

同比 

2024 年 Q3

净利润 

（亿元） 

同比 
转股溢价率

（%） 
评级 

机器人零部件企业 

拓普转债 拓普集团 193.52 37% 22.43 40% 5.79 A+ 

三花转债 三花智控 205.63 8% 23.20 6% 46.12 AA 

贝斯转债 贝斯特 10.42 4% 2.25 6% 1.52 AA- 

沪工转债 上海沪工 7.34 10% 0.46 5% 74.26 AA- 

万讯转债 万讯自控 7.40 -2% 0.19 -60% 3.67 AA- 

锋龙转债 锋龙股份 3.41 7% 0.01 -76% 9.97 AA 

弘亚转债 弘亚数控 21.66 6% 4.59 -4% 13.80 A+ 

睿创转债 睿创微纳 31.50 18% 3.86 8% 6.17 AA- 

艾华转债 艾华集团 29.65 15% 1.92 -40% 13.67 AA- 

金田转债 金田股份 918.44 12% 2.88 -27% -0.54 AA 

再 22 转债 再升科技 10.96 -13% 1.02 -21% 3.64 AA 

楚江转债 楚江新材 390.07 15% 0.54 -86% -0.51 AA 

通光转债 通光线缆 19.04 6% 0.57 -43% 2.09 A 

- 步科股份 5.06 -6% 0.61 -33% - - 

- 昊志机电 10.00 4% -1.93 -865% - - 

- 禾川科技 11.16 18% 0.52 -40% - - 

- 绿的谐波 3.56 -20% 0.85 -46% - - 

- 国茂股份 26.60 -1% 3.93 -5% - - 

- 北特科技 18.81 10% 0.49 22% - - 

贝斯转债 

（退市）－ 
贝斯特 13.43 22% 2.65 15% - AA- 

- 恒立液压 89.85 10% 25.04 7% - -  
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新春转债 

（退市） 
五洲新春 31.06 -3% 1.44 -9% - AA- 

- 鼎智科技 2.82 -11% 0.81 -20% - - 

- 鸣志电器 25.43 -14% 1.42 -43% - - 

- 兆威机电 12.06 5% 1.80 20% - - 

- 伟创电气 13.05 44% 1.89 37% - - 

- 柯力传感 10.72 1% 3.35 22% - - 

- 东华测试 3.78 3% 0.88 -28% - - 

机器人原材料企业 

金力转债 

（退市） 
金力永磁 66.88 -7% 5.67 -20% - AA- 

 宁波韵升 53.69 -16% -2.27 -164% -  -  

正海转债 正海磁材 58.74 -7% 4.48 10% 4.70 AA- 

 中科三环 83.58 -14% 3.62 -64% -  - 

博 23 转债 博威合金 177.56 32% 11.24 109% -0.27  AA 

 宝武镁业 76.52 -16% 3.57 -48% -  - 

 中研股份 2.92 18% 0.55 -2% -  - 

资料来源：Wind，转股溢价率数据截至2024年11月4日，中证鹏元整理 
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