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全文摘要
华安证券的汽车组分析师介绍了人形机器人行业的最新研究成果，特别关注了特斯拉的人形机器人Optimus量产计划及其对核心零部件制造商的潜在影响。分析师指出，专注于电子皮肤材料、机器人视觉和触觉传感器的零部件供应商有望从Optimus的生产中受益。推荐了科达利、浙江荣泰、托普集团等作为潜在的投资标的。长期投资策略包括密切关注特斯拉产业链、细分行业的市场格局、产品价值量以及相关公司的市场弹性。随着Optimus产量的提升，人形机器人产业预计将迎来新的发展契机，投资机会值得重视。

章节速览
00:00 人形机器人Optimist量产：特斯拉产业链与高壁垒技术投资机遇
会议声明了对白名单客户的适用性与责任免除条款，随后分析指出，随着Optimist人形机器人量产临近，特斯拉产业链上的零部件供应商将显著受益。长期来看，电子皮肤、材料科学与机器人视觉等高技术壁垒领域，将成为值得关注的投资方向。

01:47 特斯拉产业链及人形机器人市场分析
特斯拉产业链中的汽车零部件供应商因较低竞争和较高盈利性而受益，尤其关注供应海外链的公司。随着特斯拉Optimus人形机器人开始量产，相关供应商的盈利能力得到保证，推荐关注科达利、浙江荣泰等。尽管人形机器人板块近期调整，但特斯拉美国工厂已开始生产，预计产能将逐步提升，明年可能达到10万至20万台，对人形机器人产业有显著推动作用。

04:24 特斯拉与人形机器人产业链投资分析
讨论了特斯拉在量产和数据训练方面取得的进展，及其对人形机器人技术突破的影响。提出投资策略应关注特斯拉等头部厂商的技术进展，以及与特斯拉产业链相关的企业。分析了企业客户基础、产品协同性、汽车产业链供应商地位、主业与机器人零部件的协同效应等因素。同时提及了报表端、募资端、海外投资审批及生产端设备资本开支等进展。

06:55 机器人产业链投资价值分析
讨论了在机器人产业链中具有投资价值的公司，包括拓普集团、三花智控等，它们在泰国、墨西哥等海外建立工厂，为特斯拉送样，涉及执行器、减速器、电机、轻量化材料等环节，长期看好其海外供货能力及产业链地位。

08:41 人形机器人触觉传感器与Pick材料的应用前景
讨论了触觉传感器在人形机器人手部的应用，特别是压阻式、视触觉和电子皮肤传感器，以及Pick材料的轻量化和耐磨特性在机器人部件中的应用，强调了这些技术的中长期发展潜力和成本下降后的广泛前景。

10:59 Pick材料在特斯拉产业链中的应用与壁垒分析
Pick材料，以其高强度、低密度特性，成为替代铝合金的理想选择，尤其在人形机器人领域可显著减轻重量。尽管目前主要应用于小型结构件，如键绳导向件，以实现耐磨和减少摩擦，但其在骨架、外壳等领域的潜力正待开发。Pick材料产业链上游的DFBP单体和中游的改性环节被视为技术壁垒较高的环节。特斯拉产业链中的恒勃股份与福赛科技，凭借其在单体生产、改性、注塑及零部件加工上的技术优势，成为该领域值得关注的公司。

12:50 机器人3D视觉技术与产业链分析
讨论了机器人3D视觉技术的高要求，包括物体识别、空间感知、姿态变化等，以及其在传感器硬件、深度算法、实时计算和系统集成等方面的壁垒。分析了双目视觉、ToF和激光雷达在机器人3D视觉中的应用，以及产业链上游硬件和中游软件算法的重要性。重点提及了奥比中光在3D视觉领域的全面方案，建议关注特斯拉产业链零部件、触觉传感器材料和机器人3D视觉的投资机会。

发言总结
发言人1
讨论了华安电信汽车人形机器人Optimus的量产进展，特别强调了特斯拉作为其零部件供应商的关键角色，指出这些供应商，尤其是参与Optimus项目的企业，有望获得丰厚利润。他推荐了如科达利、浙江荣泰等公司，并深入探讨了电子皮肤材料、Pick材料以及机器人视觉等领域的投资潜力。此外，他分析了人形机器人板块的市场动态，包括特斯拉Optimus量产对行业的积极影响，以及从特斯拉产业链、技术进展、市场格局、价值量和公司弹性等五个维度的投资策略。最后，他强调了3D视觉、触觉传感器和Pick材料作为长期投资方向的重要性，并鼓励投资者持续关注特斯拉产业链及相关高壁垒技术的发展。他的发言旨在提醒参会者会议内容仅为华安证券研究所白名单客户服务，不构成投资建议，强调自主决策并承担风险的重要性。

问答回顾
发言人1 问：华安证券关于人形机器人行业最新的研究成果是什么？
发言人1 答：根据我们的最新研究成果，人形机器人行业中，华安电信汽车人形机器人OPTIMUS已经进入量产阶段，其核心零部件将充分受益。从长期投资角度看，我们主要看好特斯拉产业链中的零部件供应商，因为它们有望实现丰厚盈利。此外，电子皮肤pick材料、机器人视觉等三个具有增量需求和较高壁垒的方向也是值得长期关注的投资赛道。

发言人1 问：特斯拉产业链为何能受益于人形机器人产业？
发言人1 答：特斯拉产业链能受益于人形机器人产业，主要是参考了汽车零部件的盈利情况。长期来看，为特斯拉供应汽车零部件的企业能保持相对可观的利润，并且竞争相较于国内供应链来说不那么激烈。随着特斯拉Optimus机器人的量产，相关供应商有望从中获得显著收益。

发言人1 问：您推荐的主要标的是哪些？
发言人1 答：我们推荐的标的主要是特斯拉产业链中确定性较高的公司，例如科达利、浙江荣泰、托普集团、三花智控、恒勃股份以及福赛科技等。对于电子皮肤产业链，建议关注岱美股份、日盈电子、福莱新材；pick材料的主要公司为恒勃股份和福赛科技；机器人3D视觉方向则重点推荐奥比中光。

发言人1 问：人形机器人板块近期为何持续调整？
发言人1 答：自春节后，人形机器人板块持续调整的主要原因是特斯拉Optimus的量产及发布会多次延期。目前，特斯拉在美国工厂已开始投产，预计9月周产500至1000台，10月起逐渐爬升至周产1500台，12月目标周产2500台。如果一切顺利，明年有望达到10万至20万台的量产规模，这对整个机器人产业特别是人形机器人产业是一个重大推动。

发言人1 问：如何看待人形机器人的投资方法？
发言人1 答：投资机器人领域时，应在特斯拉、语数等头部厂商有确定性技术进展和突破时进行投资。同时，采用被头部厂商采用且确定性较高的企业，即特斯拉产业链相关公司。另外，还需考虑细分行业的格局、价值量和公司弹性等因素。

发言人1 问：对于基建相关公司的筛选有哪些标准？
发言人1 答：筛选基建相关公司时，主要看其客户基础、产品协同性，以及作为汽车产业链特斯拉供应商的可能性及其主业与新机器人零部件之间的协同性。此外，公司是否有量产进展，以及报表端、募资端、海外投资等方面的公告信息也是重要参考。进展积极的公司包括拓普集团、三花智控、浙江荣泰、北特科技、恒力液压、40智驱、五洲新春、科达利、新建传动、世运电路和金力永磁等。

发言人1 问：在人形机器人产业链中有哪些值得注意的环节？
发言人1 答：在人形机器人产业链中，触觉传感器是一个值得关注的环节，它是实现灵巧手从位置控制向感控一体的关键元件。尽管当前应用较少，但未来随着技术发展，触觉传感器需求量可能会显著增加。另外，电子皮肤和pick材料也是具有较大前景的领域。其中，pick材料因其轻量化和耐磨特性，适合用于机器人灵巧手和其他关键部位，若成本下降和加工工艺成熟，未来可拓展至骨架外壳和关节结构件。此外，3D视觉对于机器人感知空间环境至关重要，其难度主要体现在传感器硬件、深度算法、实时计算及系统集成能力等方面，具备软硬件一体化能力的公司更有竞争优势，如奥比中光。

