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博鳌热议人形机器人：
“ChatGPT时刻”渐进式到来
坚守以人为中心方得长远

A2 综合

截至2月底全国累计发电
装机容量同比增长15.9%

（数据来源：国家能源局）

时报数说

从春晚舞台上的“顶流”

表演者，到车间里默默劳作的

“工友”，再到公共服务场景越

来越多的“咖啡师”“讲解员”，

我国人形机器人产业发展可

谓热火朝天。作为六大未来

产业之一，我国具身智能产业

已实现从实验测算到小批量

交付的跨越，宇树科技、智元

机器人更是以全球第一的出

货量领跑行业。

在各路资本蜂拥入局跑

马圈地的热闹之下，具身智能

产业发展仍面临核心痛点：

能完成后空翻的武术表演却

叠不好一件薄薄的衣服。

当人形机器人能在80%

的陌生环境中完成80%的语

音指令，具身智能的“ChatG-

PT时刻”才会真正到来——

宇树科技创始人兼CEO王兴

兴提出的这一行业坐标，正

让无数从业者夙兴夜寐，向

终极战场发起冲锋。

从技术策源
到场景落地

具身智能作为代表性的

未来产业，在顶层设计上获得

了重要的政策推力，首个全产

业链标准体系于2月发布。

在国家政策的引导下，

各地也呈现差异化竞争态

势。北京依靠人才优势主打

“技术策源+场景创新”，深圳

背靠完整电子产业链主打

“硬件制造+场景落地”，杭州

则进行精细化“全市一盘棋”

空间布局。

具身智能产业在2025年

实现跨越式发展，其中人形

机器人出货量已初具规模。

知名咨询公司IDC发布的《全

球人形机器人市场分析》显

示，2025年全球人形机器人

出货量约为1.8万台，同比增

长约508%。 下转A4版>>
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证券时报记者 程丹

从小微技术团队到冲刺A股的“人形机器

人第一股”，宇树科技的成长过程离不开耐心

资本的陪伴，亦是耐心资本赋能科创企业的生

动案例。

引导更多资源投向科技创新领域，是金融

改革赋能科技创新的顶层设计。北京大学博

雅特聘教授田轩认为，颠覆性创新需实现从0
到1的突破，股权类直接融资与之更适配，要筑

牢科创金融根基，应大力发展直接融资，做强

股权市场，构建与科技创新高度适配的现代金

融体系。

宇树科技成长路

近日，宇树科技通过招股说明书向市场揭

开了“神秘面纱”，吸引各方眼球。宇树科技在

2024年实现扭亏，2025年净利润大幅跨进“亿

时代”，净利润达2.88亿元，同比增长204.29%；

扣非后归母净利润6亿元，同比增长674.29%，

营业收入达17.08亿元，同比增长335.36%。

值得关注的是，宇树科技人形机器人业务

收入占比从2023年的1.88%快速提升至2025年
前三季度的51.53%，与四足机器人同为收入支

柱。目前，宇树科技已取得了四足机器人、人

形机器人全球市场份额双第一的行业领先地

位。这与连年递增的研发投入不无关系，2022
年至2025年前三季度，宇树科技累计研发投入

达2.37亿元。

宇树科技此次冲刺A股上市的背后，汇聚

了包括知名投资机构、明星产业资本在内的豪

华股东阵容，涵盖美团、蚂蚁集团及红杉中国

等。人形机器人属于典型的长周期、高投入硬

科技赛道，核心零部件攻关、原型机研发调试、

算法优化迭代都需要持续的资金支撑，且短期

内难以实现盈利，宇树科技成立后近8年都处

于亏损或微利状态，这是短期资本难以容忍

的。相比之下，耐心资本展现出长期定力，红

杉中国种子基金2019年快速入局Pre-A轮，

2020年再度追加投资；顺为资本、经纬创投、深

创投等机构也在初期多个关键节点持续加注，

腾讯、阿里巴巴、蚂蚁集团、中国移动等产业龙

头也通过直接或间接方式入股，持续为企业输

送长期稳定资金。

“正是这份持续的资金支持，让宇树科技

能够潜心啃下技术硬骨头，攻克四足机器人、

人形机器人核心技术壁垒，不用为了短期盈利

放弃核心研发，最终建立起行业领先的技术优

势，这也是企业后续商业化落地的核心底气。”

一位投资机构的投资经理表示。

下转A2版>>

培育耐心资本做强股权市场 金融改革赋能科创企业成长

证券时报记者 赵梦桥

3月25日，中基协最新发布的公募基金市

场数据显示，截至2月底，我国公募基金总规模

达38.61万亿元，首次突破38万亿元，并已连续

11个月创下历史新高。

分 类 型 看 ，2月 份 货 币 基 金 规 模 增 长

5795.11亿元，贡献最大规模增量。此外，债券

基金规模当月增长2167.34亿元，混合基金规

模增长933.41亿元，FOF（基金中的基金）与

QDII（合格境内机构投资者）也实现小幅规模

增长，但股票型基金规模下降790.35亿元。

有基金经理指出，基金规模的增长得益于

“存款搬家”潮的延续。在低利率环境下，传统

储蓄的吸引力不断减弱，居民财富配置正经历

结构性重塑——从“存银行”向“投基金”转

变。货币基金凭借其流动性与安全性的双重

优势，成为承接存款转移的主力军；债券基金、

FOF等稳健型产品亦受益于此。这一趋势不

仅推动了公募基金规模的持续攀升，也折射出

居民理财意识的觉醒与资产配置结构的优化。

货基债基担纲增长主力

2月份，更为稳健的货币基金和债券基金

成为整体规模增长的主力。数据显示，截至2
月末，货币基金规模达15.85万亿元，较1月末

激增5795.11亿元，增幅达3.80%。

在“资产荒”背景下，近期货币基金收益率

在底部持续徘徊。截至3月25日，纳入统计的

300多只货币基金中，近7日年化收益率平均值

约为1.14%，甚至破“1”也成为普遍现象，规模

居前的天弘余额宝近7日年化收益为1.001%，

距离破“1”仅咫尺之遥。此外，建信嘉薪宝和

易方达易理财等近7日年化收益率分别为

1.18%和1.05%。

“货币基金的主要投向为存款、同业存单、

短期限债券、逆回购等资产。近段时间，央行

对于资金面的态度温和，政策利率呈现中枢下

移的趋势，包括银行多次下调存款利率，短端

资产的收益率下行，货币基金收益率随之走

低。”中欧基金基金经理管志玉分析。

值得一提的是，为了守住产品正收益底

线，货基收益率走低还促使多只产品调降管理

费率，近期包括申万菱信天添利、中信建投智

多鑫、中泰锦泉汇金、广发现金增利等货币基

金调低了管理费率，最高下调幅度由0.90%降

至0.25%。

太平基金固定收益投资部基金经理朱燕

琼认为，货币基金的规模增长有迹可循。一方

面，银行存款利率下行，“投基金”趋势延续；

另一方面，权益和债券市场波动加大，资金

需要“避风港”，而货币基金既能提供高流动

性，收益稳定性又较为可观。在货币基金性价

比优于活期存款的情况下，其规模增长趋势仍

将延续。 下转A6版>>

我国公募规模首破38万亿 连续11个月创历史新高

休刊启事
根据国家关于 2026年部分节假日安排

的通知和深沪北证券交易所清明节休市安

排，本报 4月 4日至 4月 6日休刊，4月 7日恢

复正常出报。

本报编辑部

证券时报记者 韩忠楠

3月25日，2026中关村论坛年会在北京拉

开帷幕。这场以“科技创新与产业创新深度融

合”为主题的盛会，涵盖论坛会议、成果发布、

技术交易、前沿大赛、配套活动五大板块，将举

办百余场活动，吸引来自100多个国家和地区

的上千名嘉宾参会。作为面向全球科技创新

交流合作的国家级平台，中关村论坛已成为近

距离触摸我国创新脉动的重要窗口。

AI“翻译官”全程在岗，让八方宾客交流

无障碍；机器人“组团上岗”，串糖葫芦、送餐、

冲咖啡、演奏……十八般武艺秀出智能服务，

这正是科技创新与产业创新深度融合的生动

缩影。要进一步推动二者的“双向奔赴”，还

需要怎样的助推器？论坛现场，不少与会嘉

宾给出了多元答案。

“双向奔赴”，首先要拓宽各类要素流动

的深度。科技创新与产业创新，一个侧重从

0 到 1 的突破，一个聚焦从 1 到 N 的规模扩

张，要实现深度融合，离不开知识、人才、资本

等创新要素的自由流动。不少专家学者都谈

到，科技成果转化难，难在“实验室”与“生产

线”之间仍存在卡点、断点。要攻克这些难

题，需要更开放包容的制度设计。

今年的论坛年会上，京津冀三地共同举

办协同创新与高质量发展论坛，发布深化合

作相关政策，预计推动“六条重点产业链、五

个产业集群”深度合作，其核心就是为了进一

步打破区域壁垒，促进创新要素自由流动与

产业链协同升级。规模达 500 亿元的“京津

冀创业投资引导基金”也在论坛开幕首日完

成首批重点项目签约。当制度基础打牢了，

创新要素才能走出孤岛，畅快流通。

“双向奔赴”，也需要拓展多元合作的广

度。基础研究是科技创新的源头活水，产业

需求是创新落地的牵引。二者如何协同？多

位嘉宾认为，科技创新与产业创新不能搞“两

张皮”，要搭建协同融合的桥梁。无论是科研

院所与企业共建联合实验室，还是开展跨区

域、跨国别科技合作，都是在打通从基础研究

到应用转化的链条。 下转A2版>>

求解科技创新产业创新深度融合
中关村论坛开出三剂“良方”

油价震荡倒逼能源转型
绿色燃料再迎规模化发展机遇

近期，国家层面密集释放绿色燃料发展信

号，首次将其置于“替代石油、保障能源安全”的

叙事之下。

A3 公司

国投白银基金公布和解进展
绝大多数投资者已获补偿

绝大多数投资者已完成和解，其中受影响金

额大于1000元的投资者完成和解已超95%。

A6 基金

3月以来海外机构调研85家公司
电子行业获重点关注

海外机构近期密集调研电子行业公司，核心驱

动力来自AI算力爆发、行业周期触底回升等因素。

A7 数据
3 月 25 日 ，

2026中关村论坛
年 会 在 北 京 开
幕。本届论坛年
会主题为“科技创
新与产业创新深
度融合”，设置论
坛会议、成果发
布、技术交易、前
沿大赛、配套活动
五大板块，共百余
场活动。

图为开幕式
前，“迎宾”机器人
小诺（右）为与会
外国嘉宾提供咨
询服务。

中新社记者
赵文宇/摄

2026中关村论坛年会在京开幕


