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发言人1   00:00
各位领导大家好，欢迎参加国内民生人形机器人研究院系列电话会第27期。本期主题是物理AI加速发展，素材需求持续释放。近期物理AI领域进展密集，特斯拉optimus进展超预期，马斯克宣布弗里蒙特已启动早期生产规划，年产约100万台的生产线，大部分设备已到位。此外，AMB收购all laps，引入空间智能模型研发团队，OpenAI也重启机器人业务。随着技术持续迭代，产业投入不断加码，未来1到2年，物理AI有望迎来重要突破。在这一过程中，数据采集的重要性日益凸显。随着机器人大脑模型研发加速，任务复杂度不断提高，模型训练对真实场景下高质量交互数据的需求持续增长，有望推动数据采集需求进一步释放，为相关产业带来新的发展机遇。今天我们邀请到7位分析师老师，围绕行业最新进展及产业链机会为大家分享研究观点。首先让我们有请机械组的李哲老师。

发言人1   01:13
各位投资者大家晚上好，我是机械组的李哲。应该说这个周末讨论度最高的应该就是物理AI这一块了，所以其实前面的那个逻辑我也不细讲了，可能大家主要现在关心的是标的选择。首先就从标的上来说，我觉得就是这一次最大的变化有几个方面。一个其中最重要的是我们看到OpenAI切入了机器人领域。而且前一段时间斯坦福用了OpenAI最先进的这个austral模型去训练机器人。其实是把中间那个VLA的专用模型其实省略掉了。我觉得很重要的一点在于就是它其实更更体现了这个模型的泛化能力，而且其实对传统的这些人形机器人公司，它的壁垒是一个削弱。往后，其实可能二三线的这种机器人公司，他们的这个壁垒会受到侵蚀。

发言人1   02:17
但是一方面是掌握核心的这种行业能耗的这种龙头企业，或者是在一些垂直领域里面拥有统治权的这种设备企业。最后转型机器人的这些公司，其实因为他们独特的优势，我认为会更有优势一点。所以从长期来看，我觉得像语数科技，像上纬新材，然后包括像这个垂直领域的捷克科技和中控技术等等我觉得是比较有优势。所以这个是我们认为排在第一梯队的一个机会。

发言人1   02:55
第二梯队，其实最近大家比较关注数据采集。确实就是对于机器人，如果后续实用化的话，其实很重要的一点是数据的采集和训练。现在我们看到多种技术路线其实都在并行的在用，而且是一个配合的关系。从机器人使用的需求量和我们现在实际上能够提供的小数量对比来说，是有非常大的差距的。所以我们认为在可预见的这一段时间，应该是多种技术线共同发展。这个里面其实我们认为逐步还会扩展出很多的投资机会。现在我们认为在设备上，还有在服务场景上有优势的，包括像奥比中光，像奥普特，也有，在与与机器人的训练密切相关的，可能就是关于灵巧手。在灵巧手的这个零部件上，造微机电这些，我们认为是属于在数据采集等等这些部件和服务方面，我们觉得比较有优势的这些设备企业。

发言人1   04:09
第三，就是刚才讲的两块，其实都是机器人相关。其实最近大家讨论的是物理AI其实除了机器人以外，还有很多的实现形式，比如说各种可穿戴设备等等。其实最近我们认为这些产品在明年可能会有很多的新产品推出。其实明年也会是一个比较大的年份，所以对这些公司来说，我们觉得也比较受益。而且就是现在大家对于AI基建的强度预期强度有所减弱，其实是有利于消费电子，这有利于消费电子成本端的压力减轻，所以也是利好他们的。所以这个方面我们比较看好一个是果链的相关公司，包括像博众精工，像智力方，或者是与眼镜的核心设备密切相关的视涯科技和易瑞科技这几个公司。

发言人1   05:09
这整体来说，我们的看好排序是从机器人本体到数据采集到端侧。推荐了几个标的，一个是本体里面的龙头语数科技，还有就是这个核心的垂直领域有核心技术的，像这个捷克科技和中控技术。第二个排序是这个素材方面，包括像奥比中光奥普特和兆微机电。第三是端侧的视涯科技，博众精工和智力方。我的汇报大概是这些，主持人。

发言人1   05:50
感谢李哲老师的精彩分享。接下来让我们有请汽车组的完颜尚文老师，各位领导晚上好，我来汇报一下汽车组的观点。我们可以看到上周的话整个物联包括这个巨神板块的话有非常明显的涨幅。特别是周五，随着下午开始的板块的集体爆发，整个物理机器人这边的话也在周末迎来了这个市场级别的关注度。我们可以看到当前从产业端来看的话，这个确实是有相应的变化来去支撑这样新一轮的行情。我们认为的话，当前是整个物业板块的话是三维共振的状态。那那第一点的话是特斯拉的量产加速，业业业绩会的指引超预期。第二点的话是这个OPAI的全新入局，那是打开了整个板块的新的趋势空间。第三的话就是数据这个要素开始得到了市场的关注。同时的话相应的产业链的公司也开始真实的拿到来自于这个上游的模型厂的订单。

发言人1   07:00
往后看的话，我们认为四季度的话也是有明确的催化因素。主要是这个两块，一个是特斯拉在12月4号的股东大会，还有一块的话是特斯拉未来11到2个月内发布的optimus编程的演示视频。再往后去看的话，我们认为我们来他是要目标是在24年IPO，欧洲的话也是在去为这个IPO去寻找新的方向，寻找新的估值的逻辑。我们认为它会在提升这个方向的话，持续的去加大布局，也是能够给整个板块贡献长期的催化点。

发言人1   07:45
下面的话我们从各维度去展开，跟各位来做一下汇报。首先是特斯拉这边，我们可以看到，马斯克是时隔一年半的时间，再次给了一个特斯拉我能够实现百万台的时间的预期。特斯拉的最新指引的话是预计到二三年，预计是最快的话是到27年底能够实现多长2万台，也就是年化百万台的这样一个目标。那在那24年25年四月份的这个指引的话，当时讲的是预计是在29或30年，所以这个时间的话是提前了2到3年，是一个非常非常乐观的一个指引。

发言人1   08:37
从技术上来看的话，目前LPS机电系机电系统大部分是已经收敛了。零销售的话还是当前的公关的重心。那明年4月份的话，这个AI5芯片是会集成到open之上。

发言人1   08:53
第二部分的话看小朋友的布局。奥特曼是在今年9月初确认是将要资源人民信任，并且他明确表示了真正的挑战是大脑而非本体的。并且open I的话已经是开放了这个机器人领域的，大概有二十多个岗位，覆盖了机器人的控制系统、执行器、电机设计、本体制造以及数据系统等等多个环节，也是加快了在软硬件方面的布局。并且open I是预计会在27年推出这个演示样机。

发言人1   09:28
我们可以从九月份发布的这这个GPT6 extra上面也可以看到，就是它展现出来了一个在没有针对具身任务进行额外训练的情况下，直接去操控机械臂完成这个抓取放置等等操作的能力。也让大家看到了这个通用大模型去向学生智能迁移的这样一个潜在路径。我们认为这个ONI的设计投入是有望持续，是有望加速机器人大脑的能力突破。并且的话我们认为OKI的话它的这个整体的路线的话是在向特斯拉去靠拢的那从这个模型出发去走向软一体，这个也是这个行业当前的一个政策。请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130要形成共识的方向。

发言人1   10:22
第二点的话就是我们可以看到这个数据这一条方向的话，也是发育成了整个物理，包括机器人板块最强的一个分支。本周的话其实主要是发掉的是真实数据这样一个方向。那当前我那当前的话，其实我们对于这个产业链链的跟踪，我们可以看到当前的对当前行业对于真实数据的需求是实实在在的。这个核心原因还是因为这个训练具备通讯开发能力的支撑模型，还是需要千万小时级的真实数据的那当前的话这个全球可用的高质量的真实数据，只有数百万、数10万到百万小时就业，仍然没有到能够支撑这个巨身能力涌现的临界点。那当前的话整个整个整个最深的模型端数据端还是面临着量质和异构三重的制约。

发言人1   11:22
我们看一下现在当前这个真实数据的情况，当前的话这个真实数据的话主要是分为两个大的采集的路线，一个的话是有文体的路线，一个的话是无文体的路线。我们可以看到行业内不同的公司现在也在采用不同的路线，比如说像特斯拉，在26Q3的议会上，马斯克也明确表示了特斯拉的首席的1到2万台的optimus是主要用在他的这个options academy里面，来进行训练数据的数采集。并且的话特斯拉是采用了一个消消服类和这样一个机制，也就是引入了学习的这样一个机制，因此的话我们可以看到特斯拉是非常重视这个呃真机这样一条新路线，也就是这个有文体可萨是明确表示自己是不会把重心放在这个众包数据方面。

发言人1   12:18
另一方面我们可以看到这个飞figure AI的话，它现在是采用了这样一个众包的这样一个模式，这个是通过这个把任务来进行分包。然后不同的不同的比如你具备一个真实的场景，你就可以去承接这个飞哥的一个任务，然后来去进行这个数据的上传，然后可以拿到他的报酬。这个的话是当前它的一个方式。包括现在驰援的话，也是这样一个类似的模式。就是这个密封科技的话，它也是采用这样一个众包的模式。就是可以在他的平台上去申请设备，然后来进行这个数据的采集。在很多点可以看到，不管是这个真实真机模式还是这个文体模式，其实大家对于这个数据的量的话，这个需求是真实存在的。并且的话需求量是在滚动提升。

发言人1   13:09
第二然后关于数据的话，另外一条大的路线的话就是模拟仿真的技术路线。这块的话也是英伟达一直以来在布局在在强调一个路线。这个核心原因就是因为真实数据的采集的速度还是非常慢的。并且的话这个整体的成本的话也是也是比较高的。比如说当前的这个异构的数据的成本的话也要在价格的话基本上是在100人民币小时以上。那这个真机数据的话，这个价格还是要在这个基础上再翻几倍。但是这个仿真数据的话它是通过这个世界模型市场核算数据加上大规模并行仿真的数据运行生成的这样一个方式。它的这个编辑成本的话大概只有真机采集的21，所以它可以低成本去覆盖各种的床位场景。

发言人1   14:06
我们认为这个真机数据它主要是去锚定数据质量。仿真数据的话是能够去放大规模的一个前提，并且的话这个模型能力迭代的需求会持续区动。这个对于数据的需求的放量，我们认为当前能够率先卡位数据采集以及放量合成厂商是有望持续收益的那总结一下的话，就是我们认为当前整个板块是呈现特斯拉OTM的加速，ONA权益布局以及这个数据放量三线共振的，就这样一个状态。并且Q4的话，特斯拉这边是有两大的催化。那我们去看的话，这个也有望持续贡献这个新的催化因素。

发言人1   14:52
在标的层面的话，我们是主要推荐，昨天去去去重视三个方向，一个的话就是一个数据方向，因为也是一个全新的方向，也是在本周得到了这个市场界的关注。那真实测的话，我们是建议大家关注这个，一个是一个是零件标的，就是像芙兰芙兰英才、华谊科技。还有就是我们建议大家去关注这个机器人的本体厂商，因为它其实是代表了这个真实数据里面有本体的这样一个方向的。重点大家推荐关注这个语数科技和商贸平台。然后仿真端的话，建议大家关注这个具当前具备物理仿真引擎能力的公司，主要是包括五一世界、阿尔特和索伦科技。

发言人1   15:39
然后第二条店的话是这个OPI的产业链。我们认为的话当前它比较类似于22到23年的这样一个提炼。就是刚开始布局，然后格局规定。然后我们认为核心点是看公司这个产业链公司有没有进行前瞻的布局卡位以及。他的这个产品能力和客户关系能否进行复用？大家建议大家关注这个长盈精密的制造和奥普特。然后在第三就是起点方面的话，我们认为当前其实格局已经格局已经初定，我们还是认为应该是优选高确定性，并且具备这个潜在扩频能力的公司，建议大家关注双方传动万象钱潮和福赛科技。

发言人1   16:20
以上的话是由我们前几天的汇报。谢谢，感谢王燕尚文老师的精彩分享。接下来让我们有请海外组的孔融老师。各位投资人晚上好啊，我是国联民生海外的孔融。今天跟各位汇报一下关于机器人板块的机会。我们在今年的六月其实也在电话会议里跟各位汇报过关于机器人产业的我们的观点。我们觉得从整个海外的头部的公司能够看到前期的一些订单。包括特斯拉，包括optimum，可能对于今年和明年从产业链端的一些预期的变化。但是很多的投资人在路演的时候更关注的问题是，如果机器人的大脑的问题无法解决，那么产业的实际上的突破并没有来临。

发言人1   17:15
但是我们在六月份看到了欧派i GPT6 after的发布。它其实是比较重要的，对于整个机器人产业非常重要的一个时刻。我们最近跟很多机器人产业的朋友交流的时候，大家非常的兴奋。主要还是在于aster通过我们看到的一个通用的大模型，不经过机器人的专项的训练，可以通过视觉和推理就能够直接当大脑用。这里面其实是比较重要的去解决了机器人原有的大脑的问题。原来可能大家更多的通过VOA，然后去训练专用的模型，然后通过这种方式来去提升它的智能化水平。但这里面还是有关于数据和泛化的问题。但是现在我们看到通过通用的模型的能力的提升，是完全可以用作机器人的大脑，通过它的泛化性提升机器人大脑的智能化的水平。

发言人1   18:23
这里面其实还是非常重要的一个变化。我们觉得在后续可以关注一个是对于faces of ideal，然后以及长城任务的规划，以及自主的去构建一些仿真的能力。这里面其实对于后续的机器人的机会，我觉得是个比较重要的时刻。然后这里面对于其中的投资机会不只是仅限于原有的这些机器人的公司，然后也包括上游的，包括在。
