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仓储物流机器人进入快速增长期。在科技飞速发展的今天，物流行业正经历着深

刻的变革，物流机器人作为这场变革的核心力量，正逐渐改变着传统物流的运作

模式。中国作为全球最大的物流市场之一，物流机器人的发展不仅对提升物流效

率、降低成本具有重要意义，还对推动产业升级、增强国家竞争力起着关键作用。

随着人工智能、物联网、大数据等技术的不断进步，以及电商、制造业等行业对

物流效率的持续追求，中国物流机器人市场在 2025 年展现出了一系列引人瞩目

的发展趋势。 

2025 年 3 月 15 日，上海开普勒机器人发布旗下人形机器人先行者 K2 上岗的视

频。在视频中，K2 能够在工厂流水线进行搬箱、运输、操作仪器等动作，双臂

协同搬运能力为 25-30 千克。K2 此前已投入到智能制造、仓储物流、特种作业、

科研教育等头部客户实际场景开展测试，进行物料搬运、样品处理、巡逻巡检、

冲压收料、质量检测等场景测试。 

克来机电主业平稳成长。克来机电的业务主要包括智能装备业务和汽车零部件业

务两大板块。1、智能装备业务：主要将柔性自动化装备与工业机器人系统应用

于新能源汽车的电驱、电控、功率半导体模组以及汽车智能辅助驾驶系统等汽车

电子产品研发测试及生产制造领域，涵盖装配、检测、物流等工艺流程，并积极

向医用包材、半导体胶带等细分领域的生产制造装备扩展。2、汽车零部件业务：

主要包括燃油分配器、燃油管、冷却水硬管等发动机核心配件产品和新能源车抗

高压空调管路产品的研发、生产和销售，同时也积极研发新能源车 R744 二氧

化碳冷媒的空调热管理系统的核心零部件。同时，借助于长期的特种机器人技术

研发和工业机器人工程应用的行业经验，原创应用于自动化物流领域的厢式货柜

内货品全自动智能化装（卸）机作业系统。 

克来机电深度布局机器人业务。（1）装车机器人业务空间宏大：克来机电所开

发的装车机器人系统可以归类为复合机器人，“手眼脚并用”智能完成厢式货柜

车的物品装车作业，该款机器人的成功开发和交付使用实现了“0 到 1”的突破，

公司正集中技术力量，联合行业相关资源，展开满足量产的工程化的研究开发和

相应的市场开发。（2）携手“大疆教父”李泽湘教授布局机器视觉领域：克来

机电通过与科研院所、高等院校、潜在客户的产学研用合作，开展生成式人工智

能技术在智能装备中的应用研究，基于视觉大模型 AI 算法展开了智能视频分析

系统的技术研究和产品开发。（3）成立子公司朱雀传动布局机器人齿轮和减速

器：上海朱雀智研传动技术有限公司主要业务包括齿轮及齿轮减变速箱制造、轴

承、齿轮和传动部件制造、轴承、齿轮和传动部件销售、机械零件、零部件加工、

高速精密齿轮传动装置销售、齿轮及齿轮减、变速箱销售、机械零件、零部件销

售、机械设备研发、技术服务、技术开发、技术咨询、技术交流、技术转让、技

术推广、新材料技术研发、货物进出口、技术进出口。 

投资建议：我们看好机器人行业的产业趋势，机器人产业的发展有望带动装车机

器人的发展，相关公司有望迎来较大的增量需求。同时，根据克来机电的公告，

公司积极推进装车机器人业务，有望受益于机器人行业的发展。建议关注克来机

电。 

风险提示：行业发展不及预期；产业链相关需求不及预期。 
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1、 机器人行业快速发展 

1.1 仓储物流机器人进入行业快速增长期 

在科技飞速发展的今天，物流行业正经历着深刻的变革，物流机器人作为这场变

革的核心力量，正逐渐改变着传统物流的运作模式。中国作为全球最大的物流市

场之一，物流机器人的发展不仅对提升物流效率、降低成本具有重要意义，还对

推动产业升级、增强国家竞争力起着关键作用。随着人工智能、物联网、大数据

等技术的不断进步，以及电商、制造业等行业对物流效率的持续追求，中国物流

机器人市场在 2025 年展现出了一系列引人瞩目的发展趋势。 

近年来，中国物流机器人市场规模呈现出迅猛的增长态势。自 2019 年以来，行

业规模显著攀升，到 2023 年已达到 168 亿元人民币，充分彰显出强劲的发展劲

头。电商行业的蓬勃发展，特别是在大促期间，对物流效率提出了极高的要求，

物流机器人能够在分拣、搬运等环节大幅提高作业效率，满足电商物流的爆发式

需求，从而成为电商企业提升竞争力的关键手段。制造业的智能化转型也在不断

加速，对自动化、智能化的物流设备需求大增，物流机器人能够无缝融入智能制

造生产线，实现物料的精准配送和高效流转，推动制造业生产效率和质量的提升。 

图表 1：Fetch 和 Freight 机器人 

 

资料来源：ROBHUB，光大证券研究所 

电商与快递领域：作为物流机器人的重要应用场景，电商和快递行业对物流机器

人的需求持续保持高位。在电商仓库中，从货物的存储、拣选到包装、发货，物

流机器人都发挥着不可或缺的作用。例如，自动导引车（AGV）能够按照预设路

径自动搬运货物，实现货物的快速入库和出库；分拣机器人则可以根据订单信息，

快速准确地对货物进行分拣，大大提高了分拣效率和准确性，有效缓解了大促期

间的物流压力。快递行业的自动分拣中心更是大量运用物流机器人，实现了包裹

的自动化分拣和快速转运，大幅缩短了快递的配送时间。 

制造业领域：制造业对物流机器人的需求正呈现出快速增长的趋势。在汽车制造、

电子制造等行业，物流机器人已广泛应用于物料搬运、生产线配送、成品仓储等

环节。在汽车制造工厂，物流机器人能够将零部件精准地配送到生产线的各个工

位，实现了生产过程的高效协同；在电子制造企业，物流机器人可以快速搬运小

型电子元件，满足了电子制造高精度、高速度的生产需求。随着制造业智能化水
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平的不断提高，对物流机器人的需求将从简单的搬运、分拣向更复杂的柔性物流

解决方案转变，要求物流机器人能够与各种生产设备实现深度融合，具备更高的

智能化和柔性化水平。 

新兴领域拓展：除了传统的电商、快递和制造业，物流机器人在医疗、农业、能

源等新兴领域的应用也逐渐崭露头角。在医疗领域，物流机器人可用于药品配送、

手术器械传递等场景，有效避免了人为因素导致的差错，提高了医疗服务的安全

性和效率；在农业领域，物流机器人可以用于农产品采摘、运输等环节，缓解了

农业劳动力短缺的问题，提高了农业生产的现代化水平；在能源领域，物流机器

人能够在危险环境下进行物资运输和设备巡检，保障了能源生产的安全和稳定。

这些新兴领域的需求为物流机器人市场开辟了新的增长空间，预计在未来几年，

新兴领域对物流机器人的需求将呈现出快速增长的态势。 

 

1.2 上海开普勒机器人产业迈入新发展阶段 

2025 年 3 月 15 日，上海开普勒机器人发布旗下人形机器人先行者 K2 上岗的视

频。在视频中，K2 能够在工厂流水线进行搬箱、运输、操作仪器等动作，双臂

协同搬运能力为 25-30 千克。K2 此前已投入到智能制造、仓储物流、特种作业、

科研教育等头部客户实际场景开展测试，进行物料搬运、样品处理、巡逻巡检、

冲压收料、质量检测等场景测试。 

上海开普勒探索机器人有限公司是一家专注于通用人形机器人研发、生产及应用

生态的高科技创新企业。为智能制造、仓储物流、智慧巡检、安保巡逻、高危作

业、商业服务、科研教育等行业提供自动智能化解决方案，远期更可进入家庭提

供各类服务。 开普勒 KEPLER 采用自研算法，实现人形机器人预设动作与端到

端全自主规划相结合模式及精准控制，全身配备高性能 GPU 主板、纯视觉识别

和导航方案在内的多样传感器，仿生型构造让其工作时更好地像真实的人一样处

理、解决繁重问题，将人从重复性劳动和高危行业中解放出来，提升生产力水平

和工作效率。 

先行者系列通用人形机器人是开普勒品牌自主研发，拥有高度仿生的类人形结构

和运动控制。 

图表 2：开普勒先行者 K2 机器人 

 

资料来源：开普勒官网 



 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -6- 证券研究报告 

电子行业 

2、 克来机电：装备和汽车主业平稳成长 

2.1 主业包括智能装备业务和汽车零部件业务 

克来机电的业务主要包括智能装备业务和汽车零部件业务两大板块。 

1、智能装备业务：主要将柔性自动化装备与工业机器人系统应用于新能源汽车

的电驱、电控、功率半导体模组以及汽车智能辅助驾驶系统等汽车电子产品研发

测试及生产制造领域，涵盖装配、检测、物流等工艺流程，并积极向医用包材、

半导体胶带等细分领域的生产制造装备扩展。同时，借助于长期的特种机器人技

术研发和工业机器人工程应用的行业经验，原创应用于自动化物流领域的厢式货

柜内货品全自动智能化装（卸）机作业系统。 

2、汽车零部件业务：主要包括燃油分配器、燃油管、冷却水硬管等发动机核心

配件产品和新能源车抗高压空调管路产品的研发、生产和销售，同时也积极研发

新能源车 R744 二氧化碳冷媒的空调热管理系统的核心零部件。 

图表 3：克来机电主要业务 

 

资料来源：克来机电 2024 年半年报 

在为现有客户更多类别的产品提供智能装备的基础上，公司致力于研发和制造智

能装备系统，凭借一流的技术和过硬的产品质量，以替代进口为市场切入点，在
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已切入的多个细分领域取得了较高的市场占有率，拥有一大批优质的客户资源：

联合汽车电子等博世系、华域麦格纳、恺博（常熟）、大众动力电池、大众动力

总成、一汽大众、大众一汽（大连）、上汽英飞凌、龙生科技等。 

技术和首创工程应用，逐步筑造了较高的技术壁垒。如：扁线电机定子、转子装

配检测技术、能量回馈型新能源车驱动电机对拖测试技术、双电机定子同步热套

技术、新能源汽车逆变器高压大电流功率测试及无人值守疲劳测试技术、超高压

精密液压元件（电子阀、电子泵、喷油器等）的组装和标定测试技术、防爆环境

下的精密组装和测试技术、传感器 AI 智能芯片在线编程技术、高精度电流/电

压源数据卡、大流量条件下真空压力快速在线调节模块、高压大流量快速切换精

密压力测控模块、用于汽车电子精密电阻焊定容积快速调压或充气气路模块、高

压低能耗氦泄露检测精密测试软件、液压测试中压力脉动控制算法及策略、高精

度相位传感器数据同步获取及处理技术、机电液测试环境中环境及工况模拟与智

能集成技术、基于工业大数据边缘计算分析技术的设备远程运维技术、基于机器

视觉和机器人的零部件模糊抓取转运技术、新能源汽车模块功率循环测试技术和

设备、无刷直流电机的智能控制器、基于振动传感器的噪声测试技术、基于力或

位移反馈的伺服输出快速整定技术、模拟量传感器微小信号的高速、高精度采集

及数字化处理技术等。 

新能源车的井喷发展带来的汽车全面电气化，公司加大了新能源汽车电子智能生

产装备的新产品、新技术的研发创新投入，进一步巩固和优化核心技术，保持技

术水平行业领先。公司依靠先进核心技术开展生产经营，核心技术产品收入保持

稳定增长。 

在新能源车热管理系统领域，公司围绕 R744(二氧化碳)新一代冷媒热泵产品，

完成了特种管路的设计和批量生产，有效解决了 R744 分子结构小易渗透、高

温高压下传统扣压结构无法保证连接处密封性等技术难题，推动了 R744 热泵

产品在主流车企新能源车平台上的正式装车。同时，公司还持续加大 R744 热

泵系统中阀类产品（包括电子膨胀阀、截止阀、泄压阀等）的研发投入，通过机

构创新设计实现了电子阀 R744 零外泄露的实验验证，相应产品已申请并获得

中国、美国、韩国专利授权，基于对电子阀底层工作原理的分析掌握所构建的控

制软件和控制器，实现了无反馈传感器的电子阀智能控制，台架实验验证了 AI 

控制算法能够满足新能源车 R744 热泵系统各种使用工况，在完成实验室验证

的基础上，根据实车装车路试反馈不断优化迭代提升产品性能，力争早日实现进

口替代，以进一步推动 R744 热泵产品在新能源车上的普及。 

 

2.2 公司 2024H1 汽车和装备业务收入占比分别为 69%

和 31% 

根据公司公告，2024 年前三季度公司实现收入 3.79 亿元，同比下降 8.34%；实

现归母净利润 0.34 亿元，同比下降 21.05%。 

公司 2024 年上半年收入 2.40 亿元，其中汽车零部件业务收入 1.66 亿元，占比

69.15%；智能装备业务是收入 0.74 亿元，占比 30.85%。 
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图表 4：克来机电收入及同比增速  图表 5：克来机电归母净利润及同比增速 

 

 

 
资料来源：wind，光大证券研究所整理 

 
资料来源：wind，光大证券研究所整理 

 

图表 6：克来机电分业务收入（亿元）  图表 7：克来机电分业务毛利润（亿元） 

 

 

 
资料来源：wind，光大证券研究所整理 

 
资料来源：wind，光大证券研究所整理 
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3、 克来机电深度布局机器人业务 

3.1 装车机器人业务空间宏大 

针对人口老龄化、人口红利的逐渐消退、社会发展等因素形成的对装车机器人系

统的需求，重点展开对厢式货车货品自动化装车和卸车系统的技术研究和针对细

分行业的工程样车的开发，形成了长方形箱类物件的两大类厢式货车（平底板货

车和底板带台阶的货车）内的自动化装卸作业系统的工程化整体解决方案。通过

工程样车在实际装车作业环境的长时间综合测试验证了整体解决方案的可行性，

不仅能够在高温下连续稳定地可靠作业，适应绝大部分货柜车箱尺寸和底面不平

度，而且能够自动适配不同物流中心的前道拆垛和物流调度系统，在多个客户现

场长时间的实测使用中平均装车效率（~850 箱/小时）远高于单人作业的效率。 

图表 8：装车行业现状 

 

资料来源：克来机电公开路演 PPT 

 

图表 9：克来机电烟草成品装车解决方案发展历程 

 
资料来源：克来机电公开路演 PPT 
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图表 10：克来机电烟草成品装车解决方案发展历程 

 
资料来源：克来机电公开路演 PPT 

通过对公司机电气液软技术的借鉴和移植，掌握和优化了装车机在厢式货车内的

快速移动、精确定位的移动技术；通过机构的创新设计，研发了多自由度双手作

业执行系统，通过双手交替或协同作业，实现了 50Kg 以内箱件物品高效作业；

创新性地开发了作业执行系统对货车宽度尺寸的自适应调节技术和装置，大幅度

减少了箱件之间、箱件与货柜壁之间的间隙，实现了箱件货品的致密装车码垛，

提升了货柜车的满仓率和运输的安全性；自主研发的基于视觉实时信息的 3D 

混堆码垛算法软件能够根据订单信息、货车参数、装车实际状态信息实时规划最

优的码垛垛型和装车机的自主作业方式，实现货品的混堆码放。 

克来机电所开发的装车机器人系统可以归类为复合机器人，“手眼脚并用”智能

完成厢式货柜车的物品装车作业，该款机器人的成功开发和交付使用实现了“0

到 1”的突破，公司正集中技术力量，联合行业相关资源，展开满足量产的工程

化的研究开发和相应的市场开发。 

在成功开发和落地应用智能装车机系统的基础上，开发了基于 3D 视觉伺服的

装卸一体化机器人作业系统，2023 年完成厢式货车纸箱类物品装卸一体机器人

作业系统的样机制造，所研发的工程样机正在潜在客户现场验证试验中，初步试

验结果表明能满足不同规格货车的不同作业需求，平均装车效率~750 箱/小时，

卸车效率~650 箱/小时。 

克来机电智能装车机器人系统构成： 

1、 液压升降平台——用于自动装车机与货车高低对接，实现不同货车高度的接

驳（标配）； 

2、 自动装车机——用于货箱内自动装箱（标配）；  

3、 控制系统——用于上述硬件系统自动运行码垛建模及与现有物流系统数据

通信（标配）； 

4、 姿态调整台——用于对接主输送线与伸缩皮带机，实现料箱装车姿态调整

（根据各现场情况选配）；  
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5、 驻车防护平台——车辆停靠止挡、维护平台及外部防尘防护（根据各现场情

况选配）。 

图表 11：克来机电智能装车机器人系统构成 

 

 
资料来源：克来机电公开路演 PPT 

克来机电整体系统解决方案： 

 3D 视觉引导机器人拆垛系统——用于对接托盘输送，自动进行托盘拆垛，将

物料放置于输送系统（选配）； 

 姿态调整台——用于对接主输送线与伸缩皮带机，实现料箱装车姿态调整（选

配）； 

 伸缩皮带机——用于对接自动装车机，实现料箱输送； 

 液压升降平台——用于自动装车机与货车高低对接，实现不同货车高度的接

驳，驻车防撞防护； 

 自动装车机——用于货箱内自动装箱； 

 控制系统——用于上述硬件系统自动运行码垛建模及与现有物流系统数据通

信。 

图表 12：克来机电智能装车机器人系统构成 

 

 
资料来源：克来机电公开路演 PPT 
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图表 13：克来机电智能装车系统构成 

 
资料来源：克来机电公开路演 PPT 

 

图表 14：克来机电平板式智能装车机器人  图表 15：克来机电平板式智能装卸一体机 

 

 

 
资料来源：克来机电公开路演 PPT 

 
资料来源：克来机电公开路演 PPT 
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图表 16：克来机电智能装车机器人系统工作流程 

 
资料来源：克来机电公开路演 PPT 

 

图表 17：克来机电智能装车系统的混装能力 

 资料来源：克来机电公开路演 PPT 
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3.2 携手“大疆教父”李泽湘教授布局机器视觉领域 

克来机电通过与科研院所、高等院校、潜在客户的产学研用合作，开展生成式人

工智能技术在智能装备中的应用研究，基于视觉大模型 AI 算法展开了智能视频

分析系统的技术研究和产品开发，所开发的智能视频分析系统具备 100 帧/秒的

处理速度，初步满足生产线连续生产所对应的作业动作的高实时性要求，嵌入了

智能视频分析系统的装备可以实现对装备动作、人机交互行为的实时分析，从而

达成安全风险预警或主动干预，如：人工未能按顺序完成所有交互作业（如机床

被加工零件的锁紧、零件内孔尺寸的止通规检查、工件扫描识别等），设备不能

启动到下一作业程序并给出声光电报警。 

克来机电携手李泽湘教授，投资湖南睿图智能科技有限公司，布局机器视觉领域。 

图表 18：湖南睿图智能科技有限公司股权结构（截至 2024 年 12 月 19 日） 

 

资料来源：天眼查 

湖南睿图智能科技有限公司是一家专注机器视觉技术的国家高新技术企业，主要

为智能制造、智慧物流等行业提供标准化产品和解决方案，致力以领先的技术成

为客户智能化、数字化转型可信赖的合作伙伴。 

睿图智能的创始人为周博文博士和王耀南院士，团队汇聚了清华大学、国防科技

大学、湖南大学以及来自上市企业的成员。研发人员 60%以上具有博士或硕士

学历，有超过 20 年的产品、技术研发经验。 

睿图智能目前获得香港科技大学李泽湘教授、A 股上市公司克来机电等行业机构

两轮投资，获得国家级、省市级等荣誉 50 余项，包括湖南省企业科技创新创业

团队、湖南省工程研究中心、长沙市人工智能重点企业、长沙市专家工作站等。 

1、睿图智能的 AIVI 视觉算法软件平台介绍 

AIVI 视觉算法软件平台是睿图智能集 20 年工业视觉行业经验，基于深度学习技

术研发的一款工业 AI 视觉算法平台软件，集成数据标注、模型训练、模型调优、
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模型转换与部署等工具，无需任何编程，即可专业解决工业场景复杂检测、识别

等问题。 

2、睿图智能的移动机器人智能控制器介绍 

移动机器人智能控制器是为移动机器人开发设计的通用型控制器，是集合了移动

机器人地图创建、定位导航、视觉识别、驱动控制和大模型技术等于一体的智能

控制器。 

图表 19：睿图智能的 AIVI 视觉算法软件平台   图表 20：睿图智能的移动机器人智能控制器 

 

  

 

资料来源：睿图智能官网 

  
资料来源：睿图智能官网 

 

3.3 成立子公司朱雀传动布局机器人齿轮和减速器 

上海克来机电自动化工程股份有限公司出资 816.9 万元成立上海朱雀智研传动

技术有限公司，持股 29%。 

上海朱雀智研传动技术有限公司成立于 2024 年 7 月 9 日，法定代表人为俞思敏，

注册资本 2816.9014 万人民币，公司位于上海市，齿轮及齿轮减、变速箱制造、

轴承、齿轮和传动部件制造、轴承、齿轮和传动部件销售、机械零件、零部件加

工、高速精密齿轮传动装置销售、齿轮及齿轮减、变速箱销售、机械零件、零部

件销售、机械设备研发、技术服务、技术开发、技术咨询、技术交流、技术转让、

技术推广、新材料技术研发、货物进出口、技术进出口。 

图表 21：上海朱雀智研传动技术有限公司股权结构 

 

资料来源：天眼查 
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4、 投资建议 

我们看好机器人行业的产业趋势，机器人产业的发展，有望带动装车机器人的发

展，相关公司有望迎来较大的增量需求。同时，根据克来机电的公告，公司积极

推进装车机器人业务，有望受益于机器人行业的发展。建议关注克来机电。 

 

5、 风险提示 

行业发展不及预期；产业链相关需求不及预期。 
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