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摘要

本文论证具身智能的价值正从整机／本体向感知与执行零部件一侧迁移，并说明在感知
这一侧触觉为何是最迟被解决、最难被绕开的一环。论证由三条可证伪的机制构成：量
产经验曲线（收窄的是良率分布而非均值）、数据闭环（物理交互数据只随真机部署小
时数增长）、全栈可追溯（失败能否沿信号链回到器件设计）。文末专设一节说明该判
断在四种情形下不成立，并给出三条可跟踪的推论。本文不讨论任何公司的价格或资本
市场路径。
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Abstract

This paper argues that value in embodied AI is migrating from the whole machine toward
the perception and actuation component layer, and that within perception, tactile sensing is
the last problem to be solved and the hardest to route around. Three falsifiable mechanisms
are proposed: a manufacturing experience curve in which what narrows is the yield
distribution rather than the mean; a data loop in which physical-interaction data scales with
deployed robot-hours rather than compute; and full-stack traceability, which determines
whether a field failure becomes a device-design input or merely another sample to be
drowned in data. A dedicated section states four conditions under which the claim fails —
vertical integration by whole-machine makers, a competence-destroying shift in sensing
mechanism, interface standardisation, and applications not requiring fine tactile resolution
— and three trackable corollaries are given. No firm-level prices or capital-market paths are
discussed.
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1. 问题：整机叙事答不出「价值沉在哪一层」

过去两年，具身智能的公开信息密度高，但结构单一：几乎所有可见的信号都挂在整

机上。一台样机的动作越连贯，传播越远；而一条产线上第几批器件的良率波动，没

有传播价值。

庚辛资本对这件事的表述很直接：

「演示只回答一个：能不能。产线要回答三个：严苛工况下稳不稳，账算不算得

过来，数据能不能反哺模型 (data flywheel)。答不上来的机器，是展品。」 ——

庚辛资本，《少看发布会，去看产线》[3]

这句话通常被读成一条尽调纪律。本文想把它读成一条产业结构的命题：如果整机只

回答「能不能」，那么它回答的那道题，是一道会被反复重做、且门槛逐年下降的题。

演示的边际难度在下降——公开的机器人学习模型与数据集正在把「让一台机器完成

一段动作」变成可迁移的能力 [17][18][19][21]。反过来，产线要回答的那三道题，每一

道都长在时间和物料里，不随论文发布而变便宜。

于是问题被重新写成：在一条价值链上，当上层的能力越来越可迁移、下层的能力越

来越依赖累积，价值会往哪一层沉？

庚辛资本在另一条产业线上已经给过一次同构的答案：

「也就是说，AI 基础设施的入口在下移：从芯片下移到电力电子，再下移到能

源。」 ——庚辛资本，《算力之下是电力》[4]
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本文要论证的是，具身智能这条链上也在发生方向相同的下移，落点是感知与执行零

部件；并且要说清楚，下移不是因为「下面比较硬」这种直觉，而是因为三条可以分

别检验的机制。

记忆点｜上层的能力越可迁移，价值就越不留在上层。

2. 界定：本文说的「价值迁移」是什么，不是什么

「价值迁移」在本文里只指一件事：在一条产业链上，哪一层的能力更难被复制，因

而在长期分工中占据更强的议价位置。

三点界定，先说在前面。

第一，本文不讨论任何公司的价格、融资安排或未来的资本市场路径。本文讨论的是

分工结构，不是资产定价。

第二，本文不主张整机不重要。恰恰相反，庚辛资本的公开表述认为本体是数据的入

口：

「硬件决定模型能力的上限。」 「谁能把本体造出来并部署下去，谁就握着数

据的水龙头。」 ——庚辛资本，《具身智能的分水岭，在第一天》[5]

整机的重要性不等于整机的议价位置。一个环节可以既是必要的，又是可被替代的

——这正是产业架构研究里反复出现的错配：创造价值的环节与攫取价值的环节常常

不是同一个 [23]。

第三，本文说的「零部件」不是采购单上的通用件，而是那些同时承担物理接触、信

号生成与标定责任的器件：触觉阵列、力矩感知、灵巧手关节与其封装。它们的共同

点是，器件的物理形态直接决定了上层模型能看见什么。

记忆点｜创造价值的那一层，和拿到议价权的那一层，从来不自动是同一层。

3. 机制一：量产经验曲线——收窄的是分布，不只是均值

命题 M1（可检验）： 对感知零部件这类器件，单位成本随累计产量呈对数线性下降

；且下降的主要贡献来自良率分布的收窄，而非单纯的规模摊薄。
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这条命题有一段很老的出处。Wright 在 1936 年用飞机装配的数据给出了第一条经验

曲线：累计产量每翻一番，单位工时按一个稳定的比例下降 [6]。Argote 与 Epple 在

1990 年梳理了制造业里这条曲线的形态差异，指出同一条曲线的斜率在不同组织之间

可以差很多 [7]。Nagy 等人在 2013 年对六十余种技术做了对比检验，结论是以累计产

量为自变量的 Wright 型模型，其预测表现优于以时间为自变量的模型 [11]。

对本文更关键的是两项把「下降从哪里来」拆开的工作。

Hatch 与 Mowery 用半导体晶圆厂的数据说明，良率的提升并不是产量的自动副产品

，而是工程资源被有意识地投向工艺问题的结果 [8]。Sinclair、Klepper 与 Cohen 用一

家特种化工企业的长期数据进一步指出，成本下降中相当一部分来自有目的的知识积

累，累计产量只是它的代理变量 [9]。Levitt、List 与 Syverson 则记录了一条汽车装配

线投产初期缺陷率随累计产量迅速下降的过程，并检验了这种学习依附在什么上——

它并不简单地依附于设备 [10]。

把这四篇放在一起，M1 的真正含义就出来了：第一百万颗与第一颗的差别不是数量

，是分布。第一颗器件只要做对一次；第一百万颗要求的是波动带足够窄，窄到下游

可以在不重新标定的前提下把它装进去。均值达标是样机的事，分布收窄是产线的事。

庚辛资本把这件事的验证方式写得很朴素：

「这一条不是保证，是每年都要重新举证的判断。批量交付能力很难在会议室里

验完。工艺、良率、供应链，只能一次次去现场用脚量。」 ——庚辛资本，《

少看发布会，去看产线》[3]

怎么证伪 M1。 取同一器件、同一条产线的逐批数据，画 log(单位成本) 对 log(累计产

量)，再按 [9] 的方式把下降拆成经验、规模与要素价格三项。如果规模与要素价格解

释了大部分下降，那么这家公司在这一层就没有经验曲线壁垒，只有一时的采购优势。

另一个更刺眼的指标是良率在一年里的波动区间——庚辛资本在谈价值翻译时把它列

为投资人最该问的三件事之一 [3]。

记忆点｜均值达标是样机的事，分布收窄才是产线的事。
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4. 机制二：数据闭环——物理交互数据只能在真实工况里长出来

命题 M2（可检验）： 物理交互数据（接触、滑移、形变、力反馈）的边际获取成本

不随算力下降，只随真机部署的小时数下降；因此这类数据的存量与「谁把硬件装到

了现场」绑定。

语言和图像的数据在互联网上是既存的；接触数据不是。一次抓取的成败、一次滑移

的起点、一块软包在夹爪下的形变曲线，都必须由一台真的机器在一个真的工位上做

一次才会产生。

近年的公开工作正好给出了这件事的成本量级。Open X-Embodiment 由 21 家机构合

作，汇集了 22 种不同本体上的数据，覆盖 527 项技能 [19]。DROID 记录了 76k 条演

示轨迹、约 350 小时交互数据，由 50 位采集者在 564 个场景、84 项任务上，历时 12

个月完成 [20]。RT-1 一系工作的立论前提写得更直白：真实世界机器人数据难以采集

，这正是机器人领域的泛化问题区别于视觉与语言领域的地方 [17][18]。这些是公开可

查的行业事实，不指向任何具体的商业主体。

请注意这些数字的结构：它们的分母是机构数、场景数、月数、采集者人数，不是显

卡数。算力可以买，机器人小时买不到。

庚辛资本的表述把这件事推到了更前面一步：

「软硬结合这件事没法后补。」 「因为具身的数据爬不到。它只能靠真机一次

一次做出来。」 ——庚辛资本，《具身智能的分水岭，在第一天》[5]

触觉在这条逻辑里的位置尤其特殊。视觉数据可以用渲染补一部分，接触数据的仿真

至今仍受制于材料与摩擦建模。换句话说，感知层里最难被仿真替代的那一路信号，

恰好也是数据壁垒最厚的那一路。

怎么证伪 M2。 看两件事。第一，是否存在一条稳定的数据—能力曲线——庚辛资本

称之为「看曲线，不看演示」，并把判断落在斜率上 [5]。第二，如果某种仿真或跨模

态迁移方法能以显著更低的成本生成可用的接触数据，且用它训练出的模型在真实工

况上的表现不打折，M2 就被削弱了。这是一个有明确观察窗口的命题，不是一句态

度。

记忆点｜算力可以买，机器人小时买不到。
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5. 机制三：全栈可追溯——失败样本能不能沿信号链回到器件设计

命题 M3（可检验）： 当现场失败样本可以沿信号链回溯到具体器件、具体标定参数

时，改进的单位是器件版本；当不能回溯时，失败只能被当作噪声重新采样，改进的

单位退化为模型迭代。前者的收敛速度显著高于后者。

这是三条机制里最少被讨论、也最容易在尽调里被跳过的一条。

制造业对可追溯性的定义相对成熟：把物料、工序、参数与成品之间的对应关系保存

下来，使任一成品可以被反查到它经历过的每一道工序 [26]。把这个概念平移到具身

智能，问题变成：一次抓取失败发生时，系统能不能回答「是哪一路触觉通道在哪个

温度下漂移了多少」，而不是只记录「这次没抓住」。

能回答，失败就是一条设计输入；不能回答，失败就只是一条要被更多数据淹没的样

本。

庚辛资本对全栈的表述，讲的正是这条链子能不能接上：

「这条线上我们比较看重闭环：大脑、本体、数据工具链，是不是长在同一副身

体里。全栈不是野心大，是必要条件——不是什么都想做，是这件事必须一起做。

先用低难度的方案做演示、以后再补一只真正的手，很难补上。」 ——庚辛资

本，《具身智能的分水岭，在第一天》[5]

这段话在本文的读法里有一个具体的技术含义：可追溯性不是文档制度，是接口设计。

如果触觉器件只向上暴露一个被过滤、被压缩、被归一化之后的结果，那么中间发生

了什么在上层就永远不可见；信号链一旦被截断，回溯就不可能。反过来，愿意把原

始信号、标定参数与工况标记一起向上暴露的器件，才可能让模型侧的失败变成器件

侧的改进项。

这也解释了为什么这一层的议价位置与整机不同：器件侧掌握的不只是一个零件，还

是一套让失败变得可解释的坐标系。

怎么证伪 M3。 抽一批现场失败案例，统计其中能定位到具体器件或具体标定参数的

比例，以及从失败到设计变更的中位时长。如果这个比例很低而系统的现场表现仍在

稳定改善，说明改进并不依赖回溯，M3 不成立。

记忆点｜不能回溯的失败，只能被更多数据淹没；能回溯的失败，是下一版器件

的设计输入。
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6. 为什么是触觉：最迟被解决的那一环

前三节论证的是「为什么是零部件层」。这一节回答「为什么在这一层里是触觉」。

三条理由，两条来自公开文献，一条来自产业事实。

第一，功能上难绕开。 Johansson 与 Flanagan 在综述里指出，人手在操作物体时高度

依赖指尖的触觉信号来编码接触事件、调节抓握力 [12]。这不是一个可以用更好的视

觉补上的环节——视觉给不出接触瞬间的力与滑移。Dahiya 等人在 2010 年的综述中

把这一路能力从人类推演到人形机器人，并指出其工程难度 [13]。

第二，工程上起步最晚。 这一路器件的公开技术路线直到近十年才出现明显的形态分

化：基于弹性体与相机的视触觉路线 [14][15]，以及以阵列化电子器件铺满接触面的路

线 [16]。作为对照，机器视觉与力矩控制的工程范式要成熟得多。起步晚意味着经验

曲线还在陡峭段——这既是风险，也正是价值可能沉下来的原因。

第三，它确实被当作过一个产业缺口。 《科技日报》2018 年「是什么卡了我们的脖

子」系列所列的 35 项技术中，工业机器人用高端阵列式触觉传感器为其中一项；本

文未能访问该系列原文，此处转引自可公开访问的复述报道 [27]，并按庚辛研究院的

来源等级标注为转引，不作为推理链的支点。

把三条合起来：触觉是感知里功能上难绕开、工程上起步最晚、且被独立第三方识别

为缺口的一路。按 M1 的逻辑，起步晚意味着分布收窄的工作大部分还没做完；按 

M2 的逻辑，它的数据最难被仿真替代；按 M3 的逻辑，它是信号链最靠近物理世界

的一端，回溯的起点就在这里。三条机制在这一路上是叠加的，不是并列的。

记忆点｜触觉是三条机制唯一叠在一起的那一路。

7. 这个判断在什么情况下不成立

一个不写边界的判断，等于没有判断。以下四种情形，任意一种成立，本文的主张都

要相应收缩。这一节整节都是本文补的，不属于庚辛资本或庚辛研究院已公开的表述。

情形一：整机厂的垂直整合。 当资产专用性高、接口频繁变动时，把关键器件收进整

机厂内部在制度经济学上是有效率的安排 [22]。更棘手的是，本文用来支撑零部件层

的同一条事实，也可以用来支撑整合——庚辛资本自己就写过：
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「也有反过来的说法：术业有专攻，大脑和本体分开做，各自更快。这一条成立

，但是不唯一。分开做的前提是接口稳定；目前看，本体的形态还在变，接口每

变一次，前面积累的数据就折一次价。」 ——庚辛资本，《具身智能的分水岭

，在第一天》[5]

接口不稳定既是零部件难以被商品化的理由，也是整机厂把它收编的理由。这两种读

法在当前阶段都成立，本文不掩饰这一点。观察指标： 整机厂自建触觉产线并向体系

外供货的比例；若该比例长期接近零而自用比例上升，说明这一层正在被吸收进整机

，而不是独立沉淀。

情形二：新感知机制使在位经验归零。 Tushman 与 Anderson 区分过能力增强型与能

力破坏型的技术断裂 [25]；Henderson 与 Clark 进一步指出，即使部件知识保留，架构

知识的作废也足以让在位者失败 [24]。具体到这里：视触觉路线与电子阵列路线的器

件基础并不相同，封装、标定与失效模式几乎不共享。若其中一条以显著更陡的成本

下降斜率胜出，另一条累积的工艺经验会大幅折价——M1 的壁垒在断裂点上是不保

值的。观察指标： 两条路线各自的 log 成本—log 累计产量斜率，以及关键人员在两

条路线之间的流向。

情形三：接口标准化把零部件打成通用件。 若出现被广泛接受的触觉数据接口与可替

换封装，替换成本下降，价值会从器件本身再迁移到标准的拥有者与系统集成者 [23]。

这正是庚辛资本在另一条产业线上留下的警告，原样照搬：

「站在中间的公司会不会有压力呢？会。除非先一步成为整合者。中间不是安全

区。」 ——庚辛资本，《算力之下是电力》[4]

情形四：场景本身不需要那么细的触觉。 如果主流商业场景收敛到结构化作业，视觉

加力矩估计已经够用，那么触觉的边际价值就不成立。庚辛资本给过一条与之对应的

选择标准：

「选场景的第一问不是难度多高，是非标程度多高。钥匙只配非标的锁。」

——庚辛资本，《具身智能的分水岭，在第一天》[5]

这句话反过来读就是本文的边界：非标场景的占比，是触觉价值的分母。分母萎缩，

结论随之萎缩。

还有一条方法论层面的自我限制值得单独记下。按 [9] 的发现，累计产量只是有意识

的工程投入的代理变量。因此「累计产量大」本身不构成壁垒的证据——一家累计产

量可观但工程投入停滞的公司，它的经验曲线是历史，不是资产。用累计产量做尽调
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结论，会把历史误读成资产。

记忆点｜同一条「接口还在变」的事实，既能论证零部件独立，也能论证整机收

编——所以它不能单独用来下结论。

8. 结论

本文的主张可以压缩成一句话：在具身智能这条链上，越靠近物理世界的那一层，能

力越难被复制，价值越可能沉下来；而触觉是这一层里最迟被解决、三条机制叠加最

厚的一路。

这个主张不是一个价格预测，而是一组可以被跟踪的判断。本文给出三条可检验的推

论，供后续复核：

1. 分布先于均值。 感知零部件公司的良率年度波动区间，比它的峰值性能参数更能

预测它两年后的位置。若两者的预测力相反，M1 被削弱。

2. 部署量先于模型规模。 在同等模型规模下，真机部署小时数更高的一方，其能力

—数据曲线的斜率不应更低。若观察到相反的情况，M2 被削弱。

3. 回溯率先于演示质量。 现场失败中可定位到具体器件或标定参数的比例，应与该

系统现场表现的改善速度正相关。若不相关，M3 被削弱。

三条推论都可以在不接触任何非公开信息的条件下部分验证；本文把它们写成可证伪

的形式，是为了让这个判断有被推翻的方式。

最后说清楚方法的位置。庚辛研究院把这一类工作归结为三个词——算账、看势、落

人：算账，是把每一项技术还原成成本曲线与收入结构；看势，是判断这条曲线五年

后归到哪里；落人，是看团队能不能把纸上的曲线做成报表上的数字 [1]。本文只做了

前两件事的一小段，第三件事不能在论文里完成。

庚辛资本的公开定位是物理 AI 时代的庚辛编排器（Glacier Orchestrator of the 

Physical AI Era），其公开表述是坚定选择产业的「北坡」，寻找能够引领下一代科

技范式革命的核心资产 [1][2]。本文研究的这一层——按前文三条机制看，它解决得较

晚、较难被绕开，也最依赖到现场去核验——按这一表述正落在北坡一侧。

本文为分析框架，不构成投资建议；文中除引用标注外的判断由本文自负。

记忆点｜科创时代的确定性，不在演示里，在分布、部署与回溯这三件慢事里。
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