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证券研究报告·港股公司简评 金融业 

加大机器人产业投资布局，打造机

器人全链条服务平台型企业 

 

核心观点 

2025 年 6 月 20 日以来公司陆续公告，首程资本旗下公司所管理

的北京机器人基金陆续投资墨现科技、银河通用、宇树科技、云

深处科技、星海图公司等知名机器人产业链公司。公司将与细分

领域的行业龙头持续加深合作，深度挖掘上下游产业投资机会，

通过资本赋能和产业协同，并依托其独特的生态系统，推动被投

企业加速商业闭环和开拓更多落地场景，助力人工智能与具身智

能产业升级。公司坚定推进“投资+运营+生态”一体化发展路径，

围绕“资金+场景+产业链”核心能力，为机器人企业提供全周期

服务。此外，公司成功举办了机器人产业生态峰会，这标志着公

司一体化服务战略全面落地，亦彰显了公司正在由机器人产业投

资者向全链条服务平台型企业深度转型。 

事件 

2025 年 6 月 20 日以来公司陆续公告，首程资本旗下公司（公

司全资附属公司）所管理的北京机器人基金陆续投资墨现科

技、银河通用（追投）、宇树科技（追投）、云深处科技、星海

图公司（追投）等知名机器人产业链公司。 

简评 

持续加大机器人产业投资布局，深化合作助力具身智能发展 

2024 年 1 月，北京机器人基金由首程控股联合北京国管共同

发起设立，总规模达 100 亿元，聚焦具身智能、人形机器人等

机器人前沿技术及关键产业环节。 

公司将坚定不移持续加大在机器人产业的投资布局。根据公

司公告，2025 年以来，北京机器人基金陆续投资自变量公司、

星海图公司、云鲸公司、墨现科技、银河通用、宇树科技、云

深处科技等知名机器人产业链公司。具身智能产业正处于快速

发展阶段，相关公司的业绩增长及估值提升将带来潜在的增值

收益；且行业资本化进程有望提速，利好相关基金表现。 

资本赋能+产业协同推动被投企业商业化落地。公司将与细分

领域的行业龙头持续加深合作，深度挖掘上下游产业投资机

会，通过资本赋能和产业协同，并依托其独特的生态系统，推

动被投企业加速商业闭环和开拓更多落地场景，助力人工智能

与具身智能产业升级。 
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主要数据 

股票价格绝对/相对市场表现（%）  
1 个月 3 个月 12 个月 

12.42/12.00 38.17/19.46 36.09/-0.25 

12 月最高/最低价（港元）  1.89/0.94 

总股本（万股）  728,445.54 
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总市值（亿港元）  131.88 

流通市值（亿港元）  131.88 

近 3 月日均成交量（万）  4325.40 

主要股东   
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(0697):一季度业绩超预期，机器人产

业布局值得关注 
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坚定推进“投资+运营+生态”一体化发展路径，向机器人全链条服务平台型企业深度转型 

6 月 26 日，集团在北京成功举办了主题为“首程领航，智创未来”的机器人产业生态峰会暨投资人大会。

会上集团与 50 余家来自具身智能、医疗应用、教育陪伴、服务作业、检测巡检、水面作业及飞行器等细分

领域的机器人企业现场集中进行现场签约，围绕应用场景推进项目合作，构建协同共赢的产业生态。同时，

集团启动“机器人综合体验店”全球品牌招募计划，率先构建融合“展示体验+场景销售+专业服务+产业

赋能”于一体的机器人全场景平台，推动机器人产业商业化落地。 

目前机器人行业正处于从技术验证迈向场景落地与生态构建的窗口期。公司坚定推进“投资+运营+生态”

一体化发展路径，围绕“资金+场景+产业链”核心能力，为机器人企业提供全周期服务。产业生态峰会的

成功举办标志着公司一体化服务战略全面落地，亦彰显了公司正在由机器人产业投资者向全链条服务平台

型企业深度转型。 

表 1: 2025 年以来，北京机器人基金加大机器人产业链投资布局 

公告时间 投资基金 被投企业 被投企业简介 

2025 年 2 月 24 日 北京机器人基金 自变量公司 专注于具身智能通用大模型研发的高科技企业 

2025 年 3 月 12 日 北京机器人基金 星海图公司 专注于打造“一脑多形”具身智能机器人的人工智能公司 

2025 年 3 月 12 日 北京机器人基金 图湃公司 专注于高端眼科医疗器械研发与生产的创新型企业 

2025 年 4 月 14 日 北京机器人基金 云鲸公司 立足家用机器人领域、致力于研发革命性科技产品的公司 

2025 年 6 月 20 日 
北京机器人基金和

北京首大兴业基金 
墨现科技 专注于触觉传感器，提供高适应性柔性压力传感器方案的公司 

2025 年 6 月 23 日 北京机器人基金 
银河通用

（追投） 
专注于具身多模态大模型通用机器人研发的领先企业 

2025 年 7 月 3 日 北京机器人基金 
宇树科技 

（追投） 

专注于消费级、行业级高性能通用足式/人形机器人及灵巧机械臂的

自主研发、生产和销售的机器人公司 

2025 年 7 月 8 日 北京机器人基金 云深处科技 
始终锚定人形机器人、四足机器人及其核心零部件的自主研发、精

益生产、全球销售与专业服务 

2025 年 7 月 9 日 北京机器人基金 
星海图公司 

（追投） 
专注于具身智能基础模型及具身智能机器人研发的人工智能公司 

 

数据来源：首程控股公告，中信建投 

 

投资建议：我们预计 2025-2027 年公司实现收入 14.63、17.07、19.70 亿港元，同比分别增长 20.36%、16.69%、

15.42%，公司拥有人应占溢利分别为 5.64、6.85、8.03 亿港元，同比分别增长 37.40%、21.53%、17.19%，

对应 PE 分别为 23.39、19.25、16.42 倍，维持“买入”评级。 
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表 2: 重要财务指标 

 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

营业收入(百万港元) 883.48 1,215.12 1,462.52 1,706.62 1,969.70 

YoY(%) -44.78  37.54  20.36  16.69  15.42  

净利润(百万港元) 403.57 410.20 563.63 684.98 802.74 

YoY(%) -56.23  1.64  37.40  21.53  17.19  

毛利率(%) 40.72  41.73  42.11  42.48  42.82  

净利率(%) 52.02  31.97  39.29  40.92  41.55  

ROE(%) 4.07  4.35  6.04  7.42  8.81  

EPS(摊薄/元) 0.06  0.06  0.08  0.09  0.11  

P/E(倍) 32.67  32.14  23.39  19.25  16.42  

P/B(倍) 1.33  1.40  1.41  1.43  1.45  
 

数据来源：iFind，中信建投 

 

风险分析 

①资产营运业务：（1）停车资产管理行业竞争加剧，造成公司规模扩张及盈利能力承压；（2）在管项目提

价进度不及预期；（3）人力及物料成本超预期提升等。 

②资产融通业务：（1）基金规模增长不及预期；（2）机器人等公司重点投资行业景气度下滑，市场超预期

波动，造成公司收取的超额收益及公允价值变动计量的投资价值损益不及预期等。 

③公募 REITs 相关风险：（1）监管政策出现超预期变化；（2）相关项目发行审核进度不及预期；（3）参与

战配个券经营情况波动，造成分派表现不及预期等。 
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联系人：李祉瑶 联系人：翁起帆 联系人：曹莹 联系人：刘泓麟 

邮箱：lizhiyao@csc.com.cn 邮箱：wengqifan@csc.com.cn 邮箱：caoying@csc.com.cn 邮箱：charleneliu@csci.hk      


