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全文摘要
近期，讨论者深入分析了机器人板块，特别是数据链板块的市场状况与未来趋势。尽管曾被视为“大熊市”的机器人板块，今年3、4月起，数据链细分领域的关注度显著提升，尤其是数据采集与处理技术。尽管有观点认为数据链难以促成“十倍股”，但其对提升机器人智能化与商业化潜力至关重要。行业面临的挑战在于高效数据收集与处理，预计年底数据量级将突破至1000万小时，预示重大技术进步。投资机会主要集中在芯片、惯性传感器、视觉传感器及数据平台四个领域，高性能产品将引领市场。特斯拉与OpenAI等先驱在数据采集与处理上的进展预示着行业即将达到“临界点”，迎来增长爆发。投资数据链及相关领域时，投资者需关注公司如何利用数据提升机器人性能及行业地位。整体而言，数据链在推动机器人行业发展中的核心作用日益凸显。

章节速览
00:00 人形机器人板块：数据积累驱动智能化涌现
对话讨论了人形机器人板块的发展现状，强调数据积累对智能化的关键作用。当前，行业数据量级从千小时向百万级迈进，预计需达到千万小时以上才能实现智能化涌现，未来商业化潜力将持续超出预期。

01:44 特斯拉引领机器人产业数据飞轮加速
特斯拉的机器人产业发展遵循数据飞轮加速模式，V3用于测试，V4计划于2023年12月启动研发，2024年6月至7月完成，同年四季度开始销售。产业投资机会集中在数据端，尤其是芯片与传感器领域，如陀螺仪芯片、惯性传感器和视觉传感器，价值量显著提升，预示着万倍增长机会。

06:09 AI与数据平台供应链的投资机遇
对话深入探讨了AI领域的供应链投资机会，聚焦于传感器、芯片、数据设备和数据平台等赛道。传感器领域格局清晰，头部企业优势明显；数据设备与平台技术路线可能演变，但当前以物理与仿真数据为主，行业壁垒高，资本密集。随着数据量级的跃升，预计头部公司将占据更大市场份额，未来可能涌现高市值企业。

08:52 行业展望：垂类公司与数据链的商业化突破
对话探讨了垂类公司在数据量增长背景下的商业化突破潜力，以及Open I供应链和数据采集供应链的持续性机会。提及Open I供应链的未来产品，如甜甜圈、人形机器人原型和AI手机，以及数据采集供应链中的关键企业，如芯片制造商、传感器龙头等。强调了特斯拉链的反弹机会和明年可能的大机会窗口，同时指出数据链对于十倍股的重要性。整体表达了对行业未来发展的乐观态度和投资建议。

11:54 人形机器人产业趋势与资本市场反应分析
对话围绕人形机器人产业的市场表现和资本市场的反应展开，指出当前产业正从0到1阶段过渡至数量级增长期，资本市场定价主要反映产业卡位，而客户卡位的反映将延至明年上半年。强调了数据在机器人智能中的重要性，以及赛道切入和客户优势对股价的影响，同时提及一级市场与二级市场的联动关系，但未深入评价具体公司。

15:40 数据采集平台在素材行业的重要性与市场前景
对话讨论了数据采集平台在素材行业中的关键作用，指出其作为数据生产工具的重要性，无法简单计算占比。平台分为真机素材与无本体素材采集，其中无本体素材占比两成，仿真模拟占三成，物理人工台占五成。未来垂直应用将推动数据买卖，专业数据采集价值凸显，平台公司解决本体公司无法实现的需求，市场空间巨大。

19:48 数据处理与特斯拉投资逻辑探讨
对话深入探讨了数据处理的高成本与复杂性，包括人工清洗、标注以及硬件资本开支，强调了专业分工的重要性。同时，分析了特斯拉与新兴数据、open I板块的投资逻辑差异，指出特斯拉已完成初步定价，未来增长依赖于出货量与订单，而新兴板块正处于定价初期，阿尔法效应更显著，需关注特斯拉对外销售的订单爆发点。

22:46 大模型行业爆发与龙头竞争分析
讨论了大模型行业的发展趋势，强调了头部公司引领行业爆发的重要性。指出，一旦领先企业启动商业化进程，将引发行业快速扩张，竞争加剧，类似于‘内卷’状态。行业爆发的关键在于龙头企业的‘发令枪’作用，预示着数据赛道即将迎来快速发展期。

发言总结
发言人1
他讨论了机器人板块的当前情况和未来趋势，强调了数据板块在机器人行业中的核心地位。指出年初机器人板块表现疲软，3、4月份后行情集中于数据链领域，数据和算力是推动机器人行业，尤其是人形机器人板块发展的关键。尽管有人预测数据板块可能不会产生“十倍股”，但强调了数据积累对实现机器人智能化的重要性。提到国内头部本体公司数据积累有限，但预计年底将大幅增加，显示行业发展与数据积累的紧密联系。以特斯拉的数据积累和研发节奏为例，强调数据快速积累对推动机器人产业进程的作用。深入探讨了芯片、传感器、数据平台及素材设备四个主要投资机会，特别关注陀螺仪芯片、惯性及视觉传感器等技术领域。指出平台型公司未来潜力巨大，随着数据量增长，垂直领域数据销售与购买将成行业亮点。最后，强调特斯拉、OpenAI等公司在机器人和数据技术领域的领导地位，认为其发展进度将决定行业整体方向。他的发言凸显了数据积累对机器人行业发展的重要性，并对相关领域和公司的发展前景进行了深入分析。

问答回顾
发言人1 问：对于机器人板块，您们今年的主要观点是什么？
发言人1 答：我们认为今年机器人板块经历了大熊市，行情主要集中在数据线相关产业链上。尤其强调的是，人形机器人板块不可能出现十倍股的情况。

发言人1 问：为什么数据在人形机器人领域如此关键？
发言人1 答：数据是人形机器人板块的核心瓶颈，目前行业面临的数据稀缺问题将在未来几年内通过数量级的增长（从万级到百万级甚至千万级）来解决。行业普遍预期要达到1000万小时以上的数据才能实现智能化的涌现。

发言人1 问：特斯拉在这个领域的进展如何？
发言人1 答：特斯拉在数据积累方面是该行业的重要参考，其V3机器人主要用于测试和数据采集训练，而真正的V4机器人将在明年二季度研发启动，并于四季度开始销售，这将形成一个类似数据飞轮的时间阶段，即数据快速规模化增长，为整个行业带来巨大的投资机会。

发言人1 问：在数据赛道中有哪些具体的投资机会？
发言人1 答：数据赛道的投资机会主要集中在四个领域：首先是芯片，尤其是陀螺仪芯片，它在数据采集设备（如惯性传感器）中需求量将大幅增长；其次是光线传感器赛道，预计也会有爆发性的增长；再者是确定使用的视觉和惯性传感器，它们在所有数据采集设备中是必备的；最后是触觉传感器，随着精度要求提高也将逐渐加入使用。

发言人1 问：对于传感器和设备供应商的选择，有何建议？
发言人1 答：传感器和芯片供应商的选择需要关注各公司自身的技术实力和市场份额，例如陀螺仪芯片市场中就有明确的头部供应商。而对于设备供应商，由于市场格局相对混乱，很难单个公司证明其设备优势，因此更应关注OpenAI、特斯拉以及国内头部分析公司的供应链选择，这些客户的选择往往蕴含着巨大的投资机会。

发言人1 问：在数据设备这一领域，当前市场主要以哪个类型为主？数据平台这一块有哪些主要组成部分？
发言人1 答：当前市场主要以易购和为主，尤其是在一楼5米这一类的数据设备中。数据平台主要包括物理数据平台和仿真数据平台，例如像樊破这样的公司，它们具备物理采集和仿真模拟两种方式。

发言人1 问：目前数据平台型公司在数量级上有什么发展趋势？
发言人1 答：目前数据平台型公司正在快速跳升至千小时级别、万小时级别，很快将到达百万小时级别，头部公司甚至可能达到千万甚至亿小时级别。

发言人1 问：为什么认为未来会有较大市值的平台型公司出现？
发言人1 答：因为数据采集的壁垒并非市场想象的那么低，它涉及到技术壁垒（如物理仿真平台）以及算力和存储支撑等重资产投入，不是所有公司都能承受这样的资本开支。

发言人1 问：对于未来数据采集落地到应用上会有怎样的市场变化？
发言人1 答：随着数据量的增长，细分领域的垂类公司在数据打通并实现商业化应用后，将有望迎来行情爆发，整个行业的发展路径非常清晰。

发言人1 问：近期看好哪些标的，以及关注的核心原因是什么？
发言人1 答：近期看好open I供应链，因为它尚未被资本市场定价，且明年有甜甜圈、人形机器人原型和AI手机等多款应用产品推出，整个供应链存在定价机会，包括华谊科技等公司。

发言人1 问：数据采集供应链中有哪些关键环节或龙头公司？
发言人1 答：数据采集供应链中，最上游芯片中的联科（尤其是做军工民用产品的企业）、视觉传感器领域的奥迪灯光、IMU领域的华裔等都是行业内的佼佼者。

发言人1 问：对于整个数据链和人员经纪人领域的投资机会如何看待？
发言人1 答：认为数据链和人员经纪人领域的投资机会将持续存在，其中open I链和数据链具有持续性的机会，而人员经纪人领域，数据链若无十倍股出现，其他板块则很难有较大突破。

发言人1 问：对于近期表现优异的凡拓、所城等公司在数据链中的逻辑变化有何看法？
发言人1 答：资本市场行情与产业节奏大体匹配但不完全同步，这些公司近期剧烈反应的原因在于产业已经跨过0到1阶段，进入数量级增长阶段，因此定价反应是必然的。

发言人1 问：人力机器人公司目前市值增长阶段以及资本市场对产业和客户卡位的定价情况是怎样的？
发言人1 答：目前人力机器人行业的市值增长阶段还处于第一阶段，现阶段资本市场定价主要反映的是产业卡位，即公司在赛道和客户切入上的先发优势。客户卡位的重要性将在明年上半年逐步得到体现，通过观察公司的客户量可以预判其未来的业绩预期。现阶段无需过多关注具体的客户结构。

发言人1 问：能否梳理一下在一级和二级市场中，与NBG和FC有联动的一级卡位以及风格上的理解？
发言人1 答：目前资本市场能够挖掘到的，在一级市场中与NBG和FC有潜在联动的一级卡位尚不明确，尤其是对于一些一级公司，如光荣等，它们的情况较为复杂，不完全属于当前讨论范畴。建议重点研究各个赛道内的公司及其独特优势。

发言人1 问：设备采集平台在蔬菜行业的占比是多少？
发言人1 答：设备采集平台在蔬菜行业的数据采集赛道中，市场定价大约为每小时100元人民币。单个模型公司的数据使用量达到10亿级别，意味着整个市场体量非常庞大。由于设备工作时间有限，无法计算其在行业中的占比，但整个数据产业的总体规模会非常大，产值很高。

发言人1 问：能否详细聊一下素材平台（数据采集平台）的重要性？
发言人1 答：数据采集平台在行业初期阶段至关重要，因为本地公司无法自行完成全部数据采集工作。数据采集主要分为真机素材和无本体素材两种类型，其中真机素材由厂商提供，仿真模拟素材由各家公司根据自身需求定制。数据采集平台对于预训练和后训练过程中的数据供给和精度要求至关重要，尤其是对于专业度和效率要求较高的垂直领域。目前，许多公司的数据采集精度不高，需要借助专业平台公司提供的服务和技术来提升数据质量和效率。

发言人1 问：平台公司在解决多场景和多种数据源问题之外，还面临什么重大问题？
发言人1 答：平台公司面临的另一个重大问题是硬件的资本开支，包括数据采集需要大量人工和设备投入，以及后台支撑系统的建设，如算力、存储能力等。数据量巨大，而数据清洗和标注工作仍主要依赖人工完成，这部分的成本非常高。

发言人1 问：目前AI在数据清洗和标注任务中的占比是多少？
发言人1 答：目前行业能够利用AI进行数据清洗和标注的任务量占比大约是40%，还有60%需要人工完成，这使得数据后续处理的成本成为一大开支。

发言人1 问：数据板块和open I板块相较于传统提炼公司，各自适合什么样的投研风格，能否做个简单排序？
发言人1 答：这两个板块与传统提炼公司的投研风格相比，数据板块和open I板块由于正在定价过程中，具有更强的阿尔法收益潜力。特斯拉链因其在数据端和硬件制造能力上的领先优势，是目前全球排名第一的角色，但其股票定价已完成第一阶段，未来表现将依赖于出货量和订单支撑。

发言人1 问：当前市场对于ONI等公司机器人方向的反应如何，是否意味着其他大模型公司也会出现类似发展趋势？
发言人1 答：最近市场对ONI等公司在机器人方向取得进展的消息反应强烈，这可能意味着其他大模型公司也在布局该领域，以免落后于竞争对手。如同ChatGPT出现后，谷歌等科技巨头也必须跟进，否则将面临淘汰风险。当前行业就像大模型竞争，谁率先取得突破（如同特斯拉的发令枪效应），谁就可能引领行业爆发，进入内卷状态。

