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 本周行情：8 月 31 日-9 月 4 日，人形机器人指数下跌 0.37%，沪深 300 指数下

跌 1.33%。年初以来，人形机器人指数下跌 7.56%，沪深 300 指数下跌 1.77%。

8 月 31 日-9 月 4 日，人形机器人指数成交额为 10986 亿元，较上周下降 6.09%。 

 人形机器人行业动态：本周，人形机器人产业商业化、智能化、规模化进程持续

提速。9 月 1 日，智元机器人发布并开源 AGIBOT WORLD 2026 Theme 3 强化

学习数据集，首批包含 11,430 条真实世界轨迹，覆盖 14 项工业及家庭任务。数

据集同时纳入专家示范、自主策略执行及人在回路纠错三类数据，并对任务进度、

完成状态、错误、扰动和人工干预进行细粒度标注。9 月 3 日，Figure 与 AI 基础

设施公司 Nscale 宣布签署战略合作，计划基于 NVIDIA Vera Rubin 平台部署最

高 10 万颗 GPU，首批算力预计于 2027 年下半年在美国得克萨斯州 Barstow 启

动。协议对应初始算力承诺 35 亿美元，后续拟扩大至超过 60 亿美元。9 月 4 日，

星尘智能基座模型团队发布面向异步推理与执行场景的在线强化学习框架

SmoothRL。针对大模型推理与机器人动作执行之间存在时间差的问题，该框架

将动作分块（action chunk）划分为已提交、执行和丢弃区域，仅对机器人实际

执行的动作进行梯度更新，使模型训练过程与真实部署时间线保持一致。 

 人形机器人融资动态：本周，全球人形机器人领域融资及资本化持续活跃。9 月 3

日，山东优宝特智能机器人有限公司宣布完成亿元级 A+轮融资，本轮由东证资本

领投，济南先行投资集团、淄博高新区创投作为新股东跟投，天使轮股东联想之

星持续追加投资，至此公司累计融资规模达数亿元。9 月 3 日，立昂（深圳）机

器人科技有限公司宣布完成千万级人民币战略融资，本轮由深圳莱福德科技股份

有限公司投资，云悦资本担任独家财务顾问。 

 投资建议：我们认为，当前人形机器人产业正处于技术闭环迭代、算力基建扩容、

产业资本密集入场的加速发展阶段，行业发展重心从单点技术突破转向数据、算

力、算法、硬件的全链条协同升级。建议重点关注三个方向：方向一，依托算力

与数据迭代、具备场景落地能力的整机企业；方向二，支撑高精度作业的核心零

部件与精密制造供应链；方向三，具身智能算法、训练数据与算力基建等产业基

础设施赛道。 

 风险提示：1）人形机器人技术迭代不及预期的风险；2）人形机器人下游需求不

及预期的风险；3）人形机器人量产进度不及预期的风险。  
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1  本周行情概览 

本周机器人板块行情回顾： 8月31日-9月4日，人形机器人指数下跌0.37%，

沪深 300 指数下跌 1.33%。年初以来，人形机器人指数下跌 7.56%，沪深 300 指

数下跌 1.77%。8 月 31 日-9 月 4 日，人形机器人指数成交额为 10986 亿元，较

上周下降 6.09%。 

行业股票涨跌幅：本周人形机器人概念股涨幅居前的五个股票分别为：*ST 宝

馨（42.94%）、光洋股份（24.45%）、内蒙一机（23.06%）、爱仕达（22.08%）、

金帝股份（21.35%）；跌幅居前的五个股票分别为：欧科亿（-15.90%）、泰晶科

技（-14.72%）、电连技术（-14.50%）、骄成超声（-13.63%）、麦捷科技（-13.01%）。 

图2：本周人形机器人概念领涨与领跌股票 

 

资料来源：iFind，国联民生证券研究所（注：采用同花顺人形机器人概念指数（886069.TI）成分股） 

 

 

42.94%

24.45% 23.06% 22.08% 21.35%

-13.01% -13.63% -14.50% -14.72% -15.90%-20.00%

-10.00%

0.00%

10.00%

20.00%

30.00%

40.00%

50.00%

图1：近一年人形机器人行情走势 

    
资料来源： iFind，国联民生证券研究所（注：人形机器人采用同花顺人形机器人概念指数（886069.TI）） 
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2  人形机器人行业动态 

2.1  智元开源强化学习数据集，机器人训练由成功示范迈

向真实执行反馈 

9 月 1 日，智元机器人发布并开源 AGIBOT WORLD 2026 Theme 3 强化学

习数据集，首批包含 11,430 条真实世界轨迹，覆盖 14 项工业及家庭任务，其中

包括 1,024条成功策略执行轨迹和 1,369条失败轨迹。数据集同时纳入专家示范、

自主策略执行及人在回路纠错三类数据，并对任务进度、完成状态、错误、扰动和

人工干预进行细粒度标注。此次发布将具身智能训练数据由以成功示范为主拓展

至真实执行、失败反馈和纠错过程，为奖励模型训练、错误识别、风险预警及动作

恢复研究提供统一数据基础，推动机器人训练从“模仿正确动作”迈向“从真实经

验中持续学习”。 

2.2  Figure 与 Nscale 签署十万 GPU 算力合作，具身智

能训练基础设施加速扩张 

9 月 3 日，Figure 与 AI 基础设施公司 Nscale 宣布签署战略合作，计划基于

NVIDIA Vera Rubin 平台部署最高 10 万颗 GPU，首批算力预计于 2027 年下半

年在美国得克萨斯州 Barstow 启动。协议对应初始算力承诺 35 亿美元，后续拟

扩大至超过 60 亿美元；Nscale 同时将对 Figure 进行战略投资，双方还将探索利

用人形机器人提升 Nscale 供应链效率。Figure 表示，其 Helix 模型训练正日益受

到数据与算力约束，此次合作将为下一代通用机器人模型提供长期算力保障。 

2.3  星尘智能发布 SmoothRL，在线强化学习推动机器人

从“会做”走向“做稳” 

9 月 4 日，星尘智能基座模型团队发布面向异步推理与执行场景的在线强化

学习框架 SmoothRL。针对大模型推理与机器人动作执行之间存在时间差的问题，

该框架将动作分块（action chunk）划分为已提交、执行和丢弃区域，仅对机器人

实际执行的动作进行梯度更新，使模型训练过程与真实部署时间线保持一致。在星

尘智能 S1 机器人实测中，动态投掷、给笔戴帽和快递开箱三项任务的成功率分别

由 39%、8%和 30%提升至 94%、83%和 90%。SmoothRL 验证了在线强化学习

在高动态、高精度及连续操作任务中的有效性，为机器人利用真实执行反馈持续修

正策略、提升动作稳定性提供了可行路径。 
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图3：星尘智能发布 SmoothRL 在线强化学习框架 

  
资料来源：星尘智能官网，国联民生证券研究所 
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3  人形机器人融资动态 

3.1  优宝特完成亿元级 A+轮融资 

9 月 3 日，山东优宝特智能机器人有限公司宣布完成亿元级 A+轮融资，本轮

由东证资本领投，济南先行投资集团、淄博高新区创投作为新股东跟投，天使轮股

东联想之星持续追加投资，至此公司累计融资规模达数亿元。优宝特深耕腿足式机

器人领域 12 年，已形成覆盖核心零部件、机器人本体、运控小脑和智能大脑的全

栈自研体系。本轮融资后，公司将进一步完善全国生产与服务网络，提升机器人整

机批量交付能力，并推进新一代高功率密度一体化关节模组、工业及消费级人形机

器人、重载及防爆四足机器人研发。 

3.2  立昂机器人完成千万元级战略融资 

9 月 3 日，立昂（深圳）机器人科技有限公司宣布完成千万级人民币战略融

资，本轮由深圳莱福德科技股份有限公司投资，云悦资本担任独家财务顾问。  

下载日志已记录，仅供内部参考



本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 7 

 

 

 

行业定期报告/人形机器人研究院  

4  投资建议 

我们认为，当前人形机器人产业正处于技术闭环迭代、算力基建扩容、产业资

本密集入场的加速发展阶段，行业发展重心从单点技术突破转向数据、算力、算法、

硬件的全链条协同升级。本周行业核心亮点集中在具身智能训练体系革新、高端算

力基础设施规模化布局、本土优质企业融资落地三大维度，产业商业化、智能化、

规模化进程持续提速。 

建议重点关注三个方向： 

方向一：依托算力与数据迭代、具备场景落地能力的整机企业 

本周行业核心变革凸显数据闭环+算力支撑+真实场景验证的整机竞争新逻辑，

机器人整机性能提升不再依赖硬件参数堆砌，而是依托真实执行数据、失败反馈迭

代与大规模算力训练实现持续优化。智元、星尘智能的技术迭代验证了真实场景数

据训练的核心价值，Figure 的算力布局则彰显高端算力对通用机器人模型研发的

决定性作用。同时，国内腿足式、专用场景人形机器人整机企业融资落地，持续推

进量产能力建设与场景拓展。建议重点关注具备全栈自研能力、真实场景数据积累、

明确量产规划的整机标的，优先布局能够通过持续真机测试、人机交互纠错形成数

据迭代闭环，且逐步落地工业、家庭等细分场景、具备初步交付能力的企业。需持

续甄别企业技术落地真实性，规避仅停留在样机展示、无量产与场景落地的标的。 

方向二：支撑高精度作业的核心零部件与精密制造供应链 

本轮机器人动作稳定性、精度的大幅提升，核心依赖关节模组、执行器、传感

器、控制系统等核心零部件的性能支撑，核心硬件国产化替代与高端化升级逻辑持

续强化。星尘智能多项实操任务成功率大幅提升，本质是算法优化与核心硬件适配

的双向成果，凸显高精密零部件对机器人实操能力的核心赋能作用。当前国内供应

链企业持续推进技术迭代与规模化生产，适配工业、家庭等多场景机器人作业需求，

车规级精密制造能力持续赋能机器人零部件量产。建议重点关注一体化关节模组、

灵巧执行器、力/触觉传感器、精密减速器、控制器等高价值核心零部件赛道，优

先布局具备自主研发能力、规模化交付能力、适配高动态高精度作业场景的优质供

应链企业。 

方向三：具身智能算法、训练数据与算力基建等产业基础设施赛道 

行业竞争已全面升级为算法框架、训练数据、算力基建的底层基础设施竞争，

成为决定人形机器人长期迭代速度的核心要素。本周多项技术突破均聚焦产业底

层基础：开源真实场景数据集补齐数据短板，在线强化学习框架优化训练逻辑，大

规模 GPU 算力布局解决模型训练瓶颈，构建起“数据采集-算法训练-算力支撑-真

机迭代”的完整产业闭环。随着通用人形机器人研发提速，高质量训练数据、高效

迭代算法、规模化算力资源将成为行业刚需。建议重点关注具身智能强化学习框架、

真实场景数据集建设、机器人仿真训练平台、高端算力配套等细分赛道，优先布局
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能够为行业提供通用型底层技术、可跨机型适配、持续赋能产业迭代的平台型企业。 

后续重点跟踪人形机器人核心技术迭代进度、头部企业算力基建落地节奏、整

机量产交付与场景商业化进展、核心零部件国产化替代进程。同时需警惕行业技术

路线快速迭代、量产落地不及预期、板块估值波动、行业竞争加剧、高端算力供给

不足等风险。 
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5  风险提示 

1）人形机器人技术迭代不及预期的风险：人形机器人的技术迭代是人形机器

人扩大应用场景、实现通用性的前提条件，若人形机器人技术迭代不及预期，则会

影响人形机器人商业化进程。 

2）人形机器人下游需求不及预期的风险：目前，制造业产线上柔性生产的部

分主要由人工负责，若人形机器人下游客户对人形机器人替代人工的需求不及预

期，则会在一定程度上缩小人形机器人的量产规模。 

3）人形机器人量产进度不及预期的风险：人形机器人尚处于行业发展初期，

人形机器人企业推动产品的大规模量产前需要经过样品认证、供应链搭建等多个

阶段，因此存在人形机器人量产进度不及预期的风险。 
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