
作为新质生产力代表，人形机器人产业已经

成为科技竞争的新高地，也成为上市公司争相布

局的新赛道。在最新披露的半年报中，上市公司

纷纷晒出最新的“看家本领”。

核心供应商“加码”入局

在 人 形 机 器 人 概 念 股 中 ，拓 普 集 团

（601689）和三花智控（002050）的一举一动，

都会受到投资者的重点关注。

作为汽车零部件龙头企业，拓普集团在发

展智能电动汽车八大产品线的同时，不断拓展

机器人产业链关键产品和核心技术。报告期

内，公司决定拆分设立电驱事业部，“成立电驱

事业部切入具身智能机器人业务是公司的一

个重要战略举措”。

机器人执行器是机器人的核心部件，拓普

集团与客户从直线执行器开始合作，此后启动

了旋转执行器的研发，接着又开始研发灵巧手

电机等产品，并已经多次向客户送样，项目进

展迅速，“公司还积极布局机器人躯体结构件、

传感器、足部减震器、电子柔性皮肤等，进一步

形成机器人业务的平台化产品布局”。

三花智控业务横跨制冷空调电器零部

件及汽车零部件两大板块，公司也在不断向

仿生机器人机电执行器等新兴领域进行业

务拓展。2025年上半年，三花智控聚焦多款

关键型号产品开展技术改进，配合客户进行

全系列产品研发、试制、迭代、送样，“获得客

户高度评价，并取得了一系列围绕现有产品

的创新成果，实现了产品力的整体提升”。

整机厂商获批量订单

证券时报·e公司记者注意到，包括均普智能

（688306）在内，多家上市公司已经推出人形机器

人产品。今年上半年，均普智能成功研制一款

直线关节人形机器人手臂样机（负载可达10kg），同步推进人形

机器人双腿模组研发工作。

在人形机器人产线方面，公司旗下均普人形机器人研究院

与智元机器人合资成立宁波普智未来机器人有限公司，并迅速

启动了首条机器人本体量产中试线建设。首期产线占地2000
平方米，聚焦双足/轮式机器人，年产能规划1000台。今年6月，

普智机器人和智元机器人举行“机器人通用产品制造认证”的

启动仪式，普智机器人成为首个获得智元机器人启动通用产品

认证的机器人生产企业。同期，公司签署首笔约2825万元人

形机器人合同，该合同是公司首次获得较大批量人形机器人

订单，标志着技术研发向商业落地的成功转化。

埃夫特（688165）也在人形机器人等前沿领域持续加大

投入。半年报显示，2025 年上半年，公司在工业机器人和

具身智能领域的研发投入超过 9000 万元。“面对挑战，我

们保持战略定力，走难而正确的路。”埃夫特在半年报中强

调，“我们坚信机器人产业的长期价值”。

另外，隆盛科技（300680）已形成“核心部件+整机研发”

的双路径推进模式，在灵巧手总成、谐波减速器及关节模组

等核心部件上实现多点突破。

产业链需求增长

随着人形机器人和智能汽车技术的发展和商业化落

地，国内产业链相关企业对于高端丝杠和轴承的需求也将

随之快速增长。

2024年 10月，北特科技（603009）宣布将投资 18.5亿元

建设行星滚柱丝杠研发生产基地项目。最新披露的半年报

显示，目前该生产基地主体工程正在施工中。北特科技称，

公司目前主要配合客户推进应用于新兴市场的丝杠产品样

件研发、生产工作。

震裕科技（300953）披露的半年报显示，公司已实现微

型滚柱丝杠、微型滚珠丝杠、微型行星齿轮组及微型蜗杆

齿轮等组件的交付，并为下游客户提供灵巧手硬件集成化

解决方案，微型传动模组已取得国内外客户小批量订单。

尤其值得关注的是，震裕科技线性执行器模组及反

向式行星滚柱丝杠已直接对接海外大客户，目前正处于

供应商导入流程审核阶段；国内目前已采用或正在研发

使用线性执行器模组和反向式行星滚柱丝杠的人形机器

人本体厂基本实现批量供货、送样、技术交流等全覆盖，

相关产品已经得到国内外多个知名头部人形机器人本体

客户验证。

五洲新春（603667）半年报显示，公司聚焦机器人用反

向式行星滚柱丝杠及汽车滚珠丝杠两大核心新产品线，凭

借产品技术领先及卡位优势，报告期公司反向式行星滚柱

丝杠产品持续取得数家客户小批量订单。

福立旺（688678）半年报显示，公司成功开发多个规格的微

型行星滚柱丝杠，已经开始向头部T1送样，截至目前送样的行业

头部客户5家；除微型行星滚柱丝杠外，公司同时在机器人减速

器（限位套）、关节模组零部件以及高精度的波形弹簧等金属零部

件也已经开始出货交付，截至到目前已实现营收约百万元。
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2025年上半年，有色金属商品价格整体

上行，继续成为拉动行业盈利的重要因素。

截至8月29日晚，有色板块上市公司已

披露的2025年半年报中，超六成企业期内业

绩同比增长，九成归母净利润实现盈利，其

中半年盈利超10亿元的公司就达到21家。

作为行业“盈利王”，紫金矿业（601899）
2025年上半年营收实现 1677.11亿元，同比

增长11.5%；归母净利润232.92亿元，同比增

长54.41%。

该公司表示，上半年金价涨幅达 27%，

其间26次刷新历史高点；新能源及新一轮电

气化增加铜的需求，铜价“深V”反弹，上半年

国内表观需求增速突破10%，展现极强需求

韧性。

受 益 于 黄 金 牛 市 行 情 ，山 东 黄 金

（600547）2025 年上半年实现归母净利润

28.08亿元，同比实现翻番。该公司在半年报

中也提及，受全球政经格局动荡及市场“去美

元化”交易的共同影响，期内金价大幅上涨再

创历史新高。2025年上半年国际现货金价最

高触及 3500美元/盎司，收盘于 3302美元/盎
司，较上年末收盘价上涨约25.8%。

同样作为矿业巨头，2025年上半年，洛

阳钼业（603993）实现归母净利润 86.71 亿

元 再度创下历史新高。其中，该公司矿山

端收入突破历史，达到 394.02亿元，占整体

营业收入的比重达约42%。

该公司表示，期内矿业收入含“铜”量进

一步提升，同样创下历史新高。叠加铜价上

涨，公司铜矿山端营业收入为 257.18亿元，

占比矿山端整体约65%。

除金、铜价格整体高位运行支撑企业盈

利外，稀土市场价格稳中有升、需求旺盛，也

使得行业龙头北方稀土（600111）成为板块

盈利增长王。2025年上半年，该公司实现归

母净利润9.31亿元，同比增长1951.52%。该

公司表示，报告期内稳定的国内需求对稀土

市场形成有力支撑，稀土市场整体活跃度好

于上年同期。随着生产企业订单持续恢复，

带动主流稀土产品价格上行。

据上海钢联数据，2025年一季度氧化镨钕价格维持在

40万元/吨至 45万元/吨波动，涨幅约 12.5%，二季度受国际

贸易摩擦影响，氧化镨钕价格急剧下跌至 40.5万元/吨，后

受下游企业刚需补库和政策释放宽松信号影响，镨钕系价

格逐步回归正常水平。新能源汽车、海上风电、低空飞行、

人形机器人都将为稀土市场提供源源不竭的动力，成本支

撑+需求驱动或将带动下半年稀土市场价格震荡向上运行。

展望下半年，行业对金、铜价格走势依然看好。

紫金矿业认为，美国铜进口关税政策落地预期，叠加全

球非美交易所库存低位，短期内贸易流向重塑可能引发市

场波动，铜价延续宽幅震荡格局。中国新能源转型及基建

投资需求韧性持续形成支撑，叠加精铜长期结构性供应缺

口，铜价基本面支撑依然稳固。

而全球贸易不确定性延续、地缘政治紧张局势及美元

疲软态势将强化市场对黄金配置需求。央行购金需求维持

高位，叠加下半年美联储降息预期升温，黄金资产吸引力将

进一步提升。

山东黄金也表示，全球地缘政治局势仍不稳定，黄金的

投资需求将保持旺盛，这会继续对金价形成支撑，下半年黄

金价格有望延续高位震荡的走势。
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2025年上半年，医药行业一扫过去数年的

阴霾，一跃成为资本市场表现最亮眼的板块之

一，其中最核心的逻辑，就是中国创新药的

崛起。

今年上半年，中国创新药出海BD（商务拓

展）交易金额超过去年全年，而近期密集披露

的半年报数据显示，国产创新药在营收上正迎

来快速增长的势头。

曾因高研发投入而连续亏损多年的创新

药巨头百济神州，今年上半年首度迎来扭亏为

盈。公司核心拳头产品泽布替尼（百悦泽）上

半年实现全球销售额约 125 亿元，同比增长

56%，已稳居美国和全球BTK抑制剂市场第一

位。创新药产品收入的强劲增长，给了百济神

州更充足的底气，公司上调了 2025年全年营

收预测至358亿元至381亿元。

A股“医药一哥”恒瑞医药上半年营收、净利

润、经营性现金流净额三项指标均创同期历史新

高，其中净利润同比大增三成。在这背后，创新

药是最大的贡献来源，瑞维鲁胺、达尔西利等近

三年上市的新品保持高速增长，创新药销售收入

为75.70亿元，加上创新药许可收入后的营收达

到95.61亿元，占营收比重提升至60.66%。

与恒瑞医药相类似，今年上半年，多家药企转

型创新药的步伐正在加速推进。其中，翰森制药的

创新药与合作产品收入占营收比重提升至82.7%；

先声药业创新药收入占总收入比例首次超过3/4，
达到77.4%；远大医药创新和壁垒产品收入占总

收入比例达51%，同比提升近15个百分点。

今年以来，创新药出海也成为一大关键

词。三生制药、石药集团、恒瑞医药相继斩获

50亿美元以上的BD交易大单，其中，恒瑞医药与GSK签署

的总金额高达 125亿美元的BD协议，更是创下中国创新药

出海单笔BD交易的新纪录。

与创新药收入增长同步的，还有各大药企在研发投入上

的持续加码。今年上半年，恒瑞医药研发投入38.71亿元，有

100多个自主创新产品正在临床开发，400余项临床试验在

国内外开展。华东医药今年上半年研发投入14.84亿元，同

比增长33.75%，正在推进80余项创新药管线研发。

先声药业今年上半年研发投入占营收比重达28.7%，过去

十年间累计研发投入超百亿元，全球布局的创新药研发管线超

60个。翰森制药上半年研发支出达 14.41亿元，同比增长

20.4%，正在构建“上市一代、研发一代、储备一代”的管线梯队。

国际知名咨询机构Citeline今年 3月发布的报告指出，

中国当前在全球药物研发中的份额接近30%，而美国在全球

研发中的份额降至约48%。“中国研发，海外授权”的创新药

发展逻辑正在被广泛认可。

而在政策层面，创新药今年以来持续获得支持，包括医保谈判

简化创新药准入、地方惠民保覆盖创新特药、全链条支持创新药发

展实施方案等政策陆续出台，而今年6月出台的《支持创新药高质

量发展的若干措施》更是将创新药产业发展抬上一个新高度。

在资本市场层面，科创板（第五套标准）、港股（18A章

节）为未盈利的生物科技企业提供融资渠道，2025年上半年

医药行业 IPO募资规模同比增长40%。

天风证券表示，回顾中国创新药产业近十年发展，中国

创新药从无到有，在数量、质量、技术上均有明显突破。兴业

证券认为，当前我国创新药相关企业已经实现从量变到质变

的转化，逐渐实现从“跟跑者”到“引领者”转变。
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汽车技术迭代加速、新势力竞争白热

化、地方补贴政策密集调整、应付账款账期

压缩……今年上半年，上市车企面临空前

多元的产业变局。

从目前披露的A股、港股和美股上市

车企的财报来看，整体呈现分化特征，部分

车企显示出“营收增、盈利降”的现象。新

能源汽车依然是高增长的重要锚点，规模

效应之下，造车新势力在销量狂欢的同时，

首次冲击集体式的年度盈利。

值得注意的是，今年A股上半年的“研

发之王”被车企比亚迪摘得。行业主流判

断认为，中国汽车行业将从“百舸争流”的

春秋时代，迈向“强者恒强”的战国纪元，在

资源向头部聚拢的过程中，技术壁垒成为

关键护城河，这将驱动中国新能源汽车产

业的“含科量”继续走高。

新势力备战年度盈利

“内卷”是中国汽车产业上半年的关键

词之一，价格战竞争模式下，“营收向上，利

润向下”成为一些车企面临的境况。

上汽集团上半年营收 2995.88亿元，同

比 增 长 5.23% ，归 母 净 利 润 同 比 下 降

9.21%。汽车行业竞争更加激烈，即便作为

国内整车龙头，盈利水平也出现某些压

力。新能源、智能化和海外市场成为公司

寻求增量的重要抓手。

部分车企更是直接陷入“增收反亏”的

泥潭。北汽蓝谷上半年营收 95.17亿元，同

比增长154.38%；但归属于上市公司股东的

净亏损高达 23.08亿元，成为A股上市车企

“亏损王”。快速扩张销售渠道等因素，影

响了公司业绩表现。

观察车企盈利情况的另一面，则是此前

接连亏损、多依靠融资补血的造车新势力，

正在集体迎来实现年度盈利的时间之窗。

零跑汽车 2025年上半年财报显示，营

业收入达到 242.5亿元，同比增长 174%，半

年度毛利率创历史新高。凭借 0.3亿元的净利润，零跑汽

车首次达成半年度净利转正，成为继理想汽车之后，国内

造车新势力阵营里第二家实现半年度盈利的企业。

找寻“第二曲线”

竞速压力之下，传统车企开拓找寻“第二曲线”的步伐

不断加快。无论是北汽蓝谷旗下享界品牌推首款车型享

界S9，还是上汽集团与奥迪携手布局豪华电动车市场，都

是这一浪潮中的代表性浪花。

一些车企资产重组的步伐和力度，超出市场预期。日

前，港股上市的东风集团股份宣布，将启动私有化退市程

序；同时东风旗下高端新能源品牌岚图汽车将以“介绍上

市”的方式，正式登陆港交所主板。这意味着，东风正把资

源、资本和战略重心重新聚焦在新能源主赛道上，以岚图

为先锋，重新布局下一阶段的增长故事。

在找寻新增长曲线的过程中，海外市场布局是很多车

企的共性选择。今年上半年，我国汽车出口308.3万辆，同

比增长10.4%，体现了中国汽车在全球市场的抗压能力与

竞争韧性。广汽集团、长安汽车、小鹏汽车等车企，纷纷在

全球多地投建工厂，从单一的整车出口迈向“本地化生产+
全球化服务”的新阶段。

国际化背后有车企谋求做全球化品牌的考量。8月

29日，零跑汽车高级副总裁曹力接受证券时报记者采访

时表示，零跑虽然是中国车企，但是要做全球品牌，要发力

全球级别战略产品。今年以来，通过与海外公司创新合

作，零跑欧洲出海发展迅速。

技术是关键筹码

今年上半年，新能源汽车市场延续高增长态势。根据

中国汽车工业协会数据，我国新能源汽车产销量分别完成

696.8万辆和693.7万辆，同比分别增长41.4%和40.3%，新

能源汽车占新车销量比例达44.3%。

快速增长吸引多方涌入，以造车新势力为代表的玩家

竞争愈发白热化，“排位赛”变化无常。今年上半年，零跑

异军突起，转型纯电路线遇挫的理想汽车，则以 20.4万辆

的交付量位居第三。

这说明并非所有车企都能抢到新能源汽车销量增长

的蛋糕，技术竞速、比拼升级，都已经融入中国车市竞逐的

复杂格局。头部车企通过扩展产品矩阵抢占份额，成本控

制与技术创新能力成为决定车企盈利水平的核心指标。

从财报来看，各大头部车企都在加码研发投入，为未

来竞争储备技术筹码。

去年首度成为A股年度“研发之王”后，在今年上半

年，比亚迪继续稳步加大研发力度，研发投入达309亿元，

同比增长53%，比同期净利润高一倍。

从某种意义上说，强研发会对盈利形成拖累。蔚来汽

车连续多年亏损，就与重资产投入换电以及研发强度较强

有关。不过在技术高地成关键筹码的潮流中，众车企均表

态将继续加码研发投入。

背后原因之一在于在半年改款、一年换代的节奏下，

汽车“快消品化”明显。而中国汽车行业将从“百舸争流”

的春秋时代，迈向“强者恒强”的战国纪元，市场集中度提

升，资源向头部聚拢，技术壁垒成为关键护城河。
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