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行业及产业

机械设备

晶圆产能持续扩张，看好薄膜沉积设备需求
上行
——智能制造行业周报（2025/11/24-2025/11/28）

强于大市 投资要点：

 本周（2025/11/24-2025/11/28）沪深 300 指数+1.64%，其中机械设备板块+3.91%，

申万一级行业排名 7/31 位。机械设备子板块中，印刷包装机械+9.01%，表现最佳。本周机

械设备行业 PE-TTM 估值+0.33%。子板块 PE-TTM 抬升幅度前三子板块为：工程器件

+13.92%，印刷包装机械+3.61%，楼宇设备+3.42%；回调幅度前三子板块为：制冷空调设

备-4.21%，机床工具-2.5%，轨道交通Ⅲ-2.06%。

产业端本周重要变化：

 人形机器人：汽车厂商在智能驾驶的感知、决策与执行体系中已具备深厚技术积累，该技术

在具身智能领域具备较强可迁移性，可为人形机器人研发提供技术基础。依托软硬件架构共

通性与供应链协同效应，车企有望加快人形机器人自研进程。1）东风汽车将于 2026 年投入

应用两款自研人形机器人，“小东”机器人搭载车规级 T500 控制器与多模态大模型，面向

4S 店接待与导购；另一款“二号工人”则面向智慧工厂，承担搬料、分拣、巡检等工业作业。

2）长安汽车拟以自有资金出资 2.25 亿元参与设立长安天枢智能机器人科技有限公司，新公

司定位为机器人产业战略承载体，推动汽车与机器人产业双向赋能。

 半导体设备：薄膜沉积设备在前道工艺中价值量占比较高（在全球半导体设备销售中占比约

22%），是晶圆扩产环节的核心设备之一，在新产线建设与既有产能扩充双重拉动下，薄膜

沉积设备需求有望持续增长。根据 SEMI 数据，全球 300mm 晶圆厂投资预计 2025 年增

长 20% 至 1,165 亿美元、2026 年再增 12% 至 1,305 亿美元；中国大陆 2025–2027

年年均投建规模有望保持在 300 亿美元以上。中国厂商正加速产能与技术布局：1）拓荆科

技：拟定增募资不超 46 亿元，资金将投向高端半导体设备产业化基地、前沿技术研发中心及

补流。其中，产业化基地总投资由 11 亿元提升至 17.68 亿元，旨在提升 PECVD、SACVD、

HDPCVD 等薄膜沉积设备的规模化与智能化产能，以匹配晶圆厂扩产需求。2）微导纳米：

ALD 与高端 CVD 产品已深度切入国产 NAND、DRAM 头部客户量产线，新增订单中存储客

户占比超 80%。逻辑领域多款设备完成验证并实现稳定供货，性能达国际先进水平。

 可控核聚变：聚变领域融资进展加速，国际合作持续深化。根据 F4E(Fusion for Energy)，

全球私营核聚变投资在三个月内从 99 亿欧元飙升至 130 亿欧元，较 2020 年的 15 亿欧元增

长了 8 倍以上。11 月 24 日，中国科学院在合肥启动燃烧等离子体国际科学计划，并发布

紧凑型聚变能实验装置 BEST 的研究方案；来自十余国的科学家共同签署《合肥聚变宣言》，

呼吁以全球协作推进聚变能源研发。河北、四川等地装置持续推进，资本端自 2025 年以来

累计融资已超百亿元。“十五五”期间，聚变技术有望从示范验证走向初步规模化应用，产

业链空间进一步打开。

 投资建议：1）头部机器人整机厂商加速推进产品降本与渠道拓展，商业化落地节奏加快，建

议关注核心零部件配套企业【中大力德】【鸣志电器】【德昌电机控股】；2）我们建议重点

关注薄膜沉积与存储测试链条的国产设备供应商：【微导纳米】【拓荆科技】【精智达】【长

川科技】;3）可控核聚变工程产业链中，钨材料、温控系统等方向有望伴随 ITER、BEST 等

反应堆工程推进而持续受益，我们建议关注【厦门钨业】【杭氧股份】。
 风险提示：宏观经济波动风险、终端需求传导压力、供应链稳定与技术迭代挑战、市场估值

波动等。

一年内行业指数与沪深 300 指数对比走势：

资料来源：聚源数据，爱建证券研究所
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1. 本周行情回顾

1.1 本周机械设备板块跑赢沪深 300 指数

本周（2025/11/24-2025/11/28）沪深 300 指数+1.64%，其中机械设备板块+3.91%，申

万一级行业排名 7/31 位。机械设备子板块中，印刷包装机械+9.01%，表现最佳。

图表 1：本周印刷包装机械表现最佳+9.01%

资料来源：Wind，爱建证券研究所

图表 2：本周沪深 300 +1.64%，机械设备板块+3.91%

资料来源：Wind，爱建证券研究所

本周机械设备板块中，涨幅前五公司分别为力星股份（+32.54%）、航天动力（+

32.22%）、新美星（+31.70%）、工大高科（+28.52%）、天宜新材（+24.86%）；跌

幅前五公司分别为智能自控（-13.89%）、兰石重装（-7.54%）、*ST 威尔（-7.46%）、

海目星（-6.49%）、利和兴（-6.16%）。
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图表 3：本周机械设备板块涨幅前五、跌幅前五公司

资料来源：Wind，爱建证券研究所
注：收盘价时间 （20251128），PE、PB 来自 Wind 一致预期

1.2 本周机械设备板块估值较上周整体回升

本周（2025/11/24-2025/11/28）机械设备板块 PE-TTM 为 36.2x。机械设备细分板

块中，子板块 PE-TTM 排名前三为：机器人（172.1x）、其他自动化（139.2x）、

磨具磨料（100.2x）；子板块 PE-TTM 排名后三为：工程整机（19.0x）、轨道交

通Ⅲ（19.0x）、能源重型设备（25.2x）。

图表 4：本周机械设备各板块 PE-TTM 估值

资料来源：Wind，爱建证券研究所

本周（2025/11/24-2025/11/28）机械设备行业 PE-TTM 估值+0.33%。子板块 PE-TTM 抬

升幅度前三子板块为：工程器件+13.92%，印刷包装机械+3.61%，楼宇设备+3.42%；

回调幅度前三子板块为：制冷空调设备-4.21%，机床工具-2.5%，轨道交通Ⅲ-2.06%。
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图表 5：本周机械设备板块 PE-TTM 估值变化

资料来源：Wind，爱建证券研究所

图表 6：人形机器人指数在万得全 A 指数成交额占比 图表 7：半导体设备指数在万得全 A 指数成交额占比

资料来源：Wind，爱建证券研究所 资料来源：Wind，爱建证券研究所

图表 8：核聚变指数在万得全 A 指数成交额占比 图表 9：低空经济指数在万得全 A 指数成交额占比

资料来源：Wind，爱建证券研究所 资料来源：Wind，爱建证券研究所



请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明 8

行业研究 2025 年 12 月 02 日

图表 10：机械设备重点公司指标跟踪

资料来源：Wind，爱建证券研究所
注：收盘价时间 （20251128），2025E 净利润及增速、2025E PE 均来自 Wind 一致预期
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2. 重要行业数据图表

图表 11：11 月制造业 PMI 为 49.2%，位于荣枯线之下 图表 12：10 月全部工业品 PPI 同比-2.1%，环比+0.1%

资料来源：Wind，爱建证券研究所 资料来源：Wind，爱建证券研究所

图表 15：近两年中国稀土价格指数 图表 16：近两年中国稀土出口数量及均价

资料来源：中国稀土行业协会，Wind，爱建证券研究所
注：上下轨区间取值指数 20 日均值布林带（±2σ）

资料来源：海关总署，Wind，爱建证券研究所

图表 13：近两年 LME 铜现货价 图表 14：近两年 LME 铜及上期所阴极铜库存量（吨）

资料来源：LME，Wind，爱建证券研究所
注：上下轨区间取值指数 20 日均值布林带（±2σ）

资料来源：LME，Wind，爱建证券研究所

美元/吨
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图表 17：10 月台积电营收为 119.24 亿美元，同比+16.9% 图表 18：10 月中国集成电路产量同比+17.7%

资料来源：台积电公告，Wind，爱建证券研究所 资料来源：国家统计局，爱建证券研究所

图表 19：10 月中国半导体制造设备进口量价环比变化

资料来源：中国海关总署，爱建证券研究所

图表 20：中国服务机器人 10 月产量同比+12.8% 图表 21：中国工业机器人 10 月产量同比+17.9%

资料来源：Wind，爱建证券研究所 资料来源：Wind，爱建证券研究所
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图表 22：10 月中国机械零部件进口量价环比变化 图表 23：10 月中国机械出口量价同比变化

资料来源：Wind，爱建证券研究所 资料来源：Wind，爱建证券研究所
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3. 风险提示
1）宏观经济波动风险：全球经济增长存在不确定性，若海外需求走弱或政策执行力

度不及预期，可能影响制造业整体投资节奏和订单释放。

2）终端需求传导压力：智能制造行业下游应用广泛，涵盖汽车、消费电子、新能源、

半导体、工业自动化、通信基础设施及医疗设备等领域。终端需求波动将通过整机厂

产能利用率与资本开支预算传导至设备采购与招标节奏，进一步影响设备厂的订单获

取与在手订单消化、排产与稼动率、交付与验收进度，并最终改变收入确认节奏、产

品结构与毛利率，同时对现金流形成一定影响。

3）供应链稳定与技术迭代挑战：核心零部件、原材料等供应链稳定性波动可能对企

业生产与毛利率造成压力。同时，若技术迭代加快，企业研发进度或客户认证周期延

后，可能削弱企业竞争力。

4）市场估值波动：机械设备板块估值对产业政策与市场情绪较为敏感，若政策导向、

国际局势或流动性环境发生变化，可能引发估值中枢的阶段性波动。
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