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全文摘要
东吴证券研究所主办的物理AI每日一问电话会议，集中讨论了本周市场焦点、物理AI发展动态与投资机遇。会议高度评价物理AI在智能行业中的关键作用，分析了OpenAI加入对智能行业加速落地的潜在影响，以及资本在数据采集、真机数据、零部件等领域的流向趋势。特别聚焦特斯拉与智源在技术进展与资本开支重点，探讨了特斯拉供应链、零部件成本优化及灵巧手技术等实例。强调了数据采集、力触觉数据等细分研究的重要性，并展望未来催化剂及科技公司动向。会议呼吁投资者持续关注物理AI领域的深入研究与市场变化。

章节速览
00:00 东吴证券物理AI投资机会分析
会议聚焦物理AI投资机遇，强调市场应持续关注相关链条。团队观点认为，近期物理AI热度源于其投资潜力，未来一周应高度关注物理AI领域的动态，包括技术进展和市场反应，以把握投资机会。

02:04 OpenAI资本开支推动智能行业变革
OpenAI的加入加速了智能行业的落地，资本开支主要流向数据采集、真机数据收集及零部件创新。市场关注特斯拉与OpenAI在具身智能领域的进展，预计特斯拉将展示技术效果，推动行业变革。建议关注本体进展及零部件变化。

05:21 特斯拉供应链革新与灵巧手技术进展
对话聚焦于特斯拉供应链变化，强调了V4及下一代机器人中的新型零部件，如双环摆线产品，以及中国供应商在减速器部件上的降本突破。灵巧手技术方面，讨论了新泉股份在手套技术上的合作，以及同心科技在微型液冷散热技术上的创新。这些变化展示了特斯拉在技术与供应链上的最新进展。

07:32 智源科技日发布：具身智能与数据采集的未来展望
对话聚焦于智源科技在具身智能领域的最新进展与数据采集规划，强调其WM模型的技术领先及每年10倍数据量增长的资本投入。讨论了灵巧手自由度提升、散热技术等核心技术创新，以及数据采集对模型迭代的重要性，指出市场对数据采集方向的关注与研究将持续深化。

11:14 物理解析与AI发展：数据采集、力触觉技术及资本开支趋势
对话围绕物理解析和AI领域的数据采集、力触觉技术以及资本开支趋势展开。首先，讨论了基础数据和高质量甄姬数据的分类，指出后者成本高昂但行业稀缺，强调了数据采集端的研究价值。其次，聚焦于力触觉数据的0到1突破，特别是手套公司在力传感器和触觉传感器上的应用，提到了电子皮肤公司和五机等领先企业。接着，提及了国内外科技公司如OpenAI、特斯拉、字节等在催化产业链上的动作，尤其是资本开支增加带来的行业增量。最后，建议投资者持续关注团队的研究成果和市场动态，以把握细分方向的轮动机会。

发言总结
发言人1
他主持的会议聚焦本周市场热点，特别强调OpenAI加入智能行业对加速智能技术落地的推动作用，关注资本开支在数据采集、真机数据及零部件领域的流向。提及特斯拉与智源科技作为行业先锋，分享他们在数据、零部件及灵巧手技术方面的最新进展与突破。此外，讨论了行业催化剂、国内外技术公司动向，为投资者提供物理AI领域的持续关注建议。他强调，东吴证券研究所将持续提供行业跟踪与研究成果。

问答回顾
发言人1 问：这一周市场会关注未来什么东西？近期市场为何如此关注物理AI领域？
发言人1 答：本周市场应该还是会持续关注物理AI链条的投资机会，特别是围绕OpenAI及其资本开支流向的相关领域。主要是因为OpenAI加入到新智能行业后加速了智能落地进程，市场重点关注OpenAI的资本开支流向，其中涉及数据采集、真机数据收集、本体公司以及零部件等方向的变化。

发言人1 问：市场目前最关心哪些内容？
发言人1 答：市场现在最关心的是随着OpenAI进入后，与大元模型和特斯拉FSD相比，哪个能产生更好的效果，并且期待特斯拉一个月后展示其本体进展及其相关的零部件变化。

发言人1 问：对于特斯拉供应链的变化，有哪些核心看点？
发言人1 答：核心看点包括特斯拉供应链中新加入的零部件，例如摆线产品，以及零部件降本方面的进展，如斜坡减速器、谐波减速器中柔轮、刚轮和交叉滚子轴承的国产化供应商，如宁波动力和光阳。此外，灵巧手技术及其散热解决方案也是市场关注的新焦点，其中新泉股份在手套端有技术交流和合作，同心科技则在零巧手散热方面有所突破。

发言人1 问：对于致远这边，从资源的角度看，有哪些下周值得关注的机会？
发言人1 答：下周值得关注的是志远在科技日发布的聚生智能大脑，它基于WAM模型，是目前技术最好的具身智能框架之一。志远在技术方向上跟进了最前沿的技术，并且在数据量方面有显著增长，从今年的100万小时到明年规划的1000万小时，再到后年的1亿小时，这样的数据增量为后续模型迭代和具身智能升级奠定了基础。此外，志远在机身智能技术上也表现出领先优势，特别是在灵巧手自由度提高和皮下散热技术方面取得进步。

发言人1 问：志远在核心零部件方面有哪些合作伙伴或相关公司？
发言人1 答：志远与同心、临沂制造等公司合作，共同开发核心零部件技术，这些公司将有机会成为优秀的标的公司，其技术进步能够紧跟特斯拉的步伐。

发言人1 问：在数据采集方面，本周市场希望得到哪些解答？
发言人1 答：本周市场关注点在于数据的分类和来源。数据分为基础数据（如易购和优米无本体数据）和真机数据（质量更高，成本大约是基础数据的十倍，行业非常稀缺）。志远目前一年的真机数据量在20万小时左右，明年预计超过200万小时。数据采集涉及硬件生产和数据收集，本体公司的数据采集是本周值得研究的方向。同时，力触觉数据是行业0到1的环节，关注提供此类数据的公司，如做手套的颗粒纯传感、福莱新材以及未上市的五机公司。

发言人1 问：在催化剂方面，除了特斯拉，市场还会关注哪些核心科技公司的动作？
发言人1 答：海外市场除了OpenAI和特斯拉外，预计到年底左右，像faker及其相关公司将有新的动作出现。国内方面，除了大元模型向世界模型转型的公司外，特别关注字节和Deep Seek的进展，预期在11月左右，字节将在世界模型方面有所展示，这对行业是一个重大催化。

发言人1 问：关于OpenAI的资本开支增加，对行业意味着什么？
发言人1 答：大语言模型加入世界模型形成聚生智能导致行业资本开支增加，无论是海外的OpenAI还是国内的字节，都可以追踪他们的资本开支投向方向，从而找到行业的主要增量。

