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核心结论
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◼ 零部件本周复盘总结：本周SW汽零指数+1.58%（2026年初至今-23.52%），在SW汽车中排名第2；以202

6年初至11月13日数据为基准，最新交易日SW汽零PE(TTM)与PB(LF)分别处于年内的35.58%、9.62%分位。

◼ 机器人本周复盘总结：本周万得人形机器人指数+1.76%（2026年初至今-13.86%），较SW汽零超额收益为

+0.18个百分点；最新交易日万得人形机器人PE(TTM)与PB(LF)分别处于年内的3.85%、3.37%分位。

◼ 零部件中，已覆盖标的中本周表现前五名为：【光洋股份】+23.44%、【福达股份】+14.95%、【拓普集团】

+12.46%、【岱美股份】+10.11%、【中鼎股份】+4.48%。

◼ 核心覆盖标的本周变化：1）【拓普集团】11月10日，披露获得中国证监会境外发行上市备案，拟发行不超过

2.73亿股H股并在港交所主板上市；2）【爱柯迪】11月10日，发布公告：新能源汽车结构件及三电系统零部

件生产基地项目达到预定可使用状态并结项，节余募集资金约5048.94万元拟用于永久补充流动资金；3）

【中鼎股份】11月10日，披露19.2亿元可转债“中鼎转03”于11月12日在深交所上市，融资事项进入债券交

易阶段；4）【瑞鹄模具】11月10日，发布公告：决定暂不向下修正“瑞鹄转02”转股价格，且未来三个月

内再次触发条件也不提出下修方案。

◼ 本周机器人大事：1）11月9日，优必选与天翼电信终端全面战略合作，共推仿生人形机器人大规模市场应用；

2）11月11日，优必选携手永达，首批400台超仿生人形机器人U1 Pro采购合同落地；3）11月12日，曦选创

智完成5亿元天使轮融资，投后估值40亿元；4）11月16日14:00-15:30，华为云将举办线上发布会，正式发

布首款昇腾原生的具身世界模型；5）11月10日，谷歌DeepMind推出VLA模型Gemini Robotics 2.5；6）

11月10日，均胜电子旗下宁波超平面机器人正式向宇树科技交付首台机器人高算力大脑背包；7）近日，智元

正式发布WITA-Omni（硅光动语全模态大模型）——行业首个具身全模态端到端交互大模型；8）11月9日，

Anthropic发布Claude Fable 5.2，其控制能力较此前Claude模型大幅提升；9）11月12日，Agile Robots完

成5亿美元F轮融资，投后估值85亿美元；10）11月12日，GXO与Apptronik签署合作意向书，试点达标后拟

在未来四年逐步部署最多1000台Apollo人形机器人，初期北美部署预计于2027年末启动。

注：“本周”代表2026.11.9-2026.11.13；“最新交易日”代表2026.11.13，年初至今涨跌幅计算的基准日为上一个自然年的最后一个交易日
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核心结论
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◼ 我们构建的缺电指数本周表现：1）国内：本周-3.00%，近一月-17.27%，2026年初至今-11.61%，本周跑输

申万汽零4.58个百分点；2）国外：本周+4.83%，近一月-17.92%，2026年初至今+9.73%。

◼ 国内缺电链指数池各细分方向本周排名：【柴发&燃发】-1.13%、【SOFC】-2.13%、【燃气轮机】-4.53%。

◼ 国内缺电指数池标的中，本周表现前五名为：【银轮股份】+2.86%、【天润工业】+1.61%、【渤海汽车】+0.

93%、【潍柴动力】+0.75%、【航宇科技】-0.39%。

◼ 本周AIDC缺电产业大事：1）11月12日，Fermi披露与一家投资级云厂商就得州 Project Matador 约600MW

带电用地签署非约束性意向书，并签署2亿美元预付款协议及1500万美元前期建设协议；2）11月9日，Fervo

披露向谷歌供电的首批50MW级涡轮机已通过工厂验收，项目预计2028年中开始供电；3）11月13日，ISO-N

E公布提交给FERC的大负荷接入修订文件，拟要求申请有保障输电服务的大负荷客户落实新增电源容量，仍待

审批；4）11月12日，Monitoring Analytics披露，计入数据中心负荷对容量市场的影响后，2026年前三季度

PJM批发电力成本较剔除该影响的情形高出9.95美元/MWh，约9.8%。5）11月9日至14日，OpenRouter的To

ken用量175T，较年初增长2625.86%。

◼ 投资建议：1）零部件—寻找结构性机会：优选产品型公司+内生外延切入高价值赛道提高ASP的公司+优先布

局欧洲/北美/东南亚产能的潜在龙头型公司；2）机器人—寻找确定性机会：持续跟踪Optimus V3发布及量产

进展；3）缺电板块—长期逻辑不变：优选柴发/燃发产业链核心环节标的。

◼ 汽零&机器人具体来看：1）EPS维度推荐福耀玻璃、敏实集团、均胜电子、星源卓镁，关注新泉股份；2）PE

维度，推荐拓普集团、均胜电子、双环传动、敏实集团、银轮股份、飞龙股份，关注亚普股份、岱美股份。

◼ AIDC缺电产业具体来看：推荐潍柴动力、银轮股份，关注天润工业、中原内配。

◼ 风险提示：地缘政治不确定性风险增大；全球经济复苏力度低于预期；新兴产业进度低于预期。

注：“本周”代表2026.11.9-2026.11.13；“最新交易日”代表2026.11.13，年初至今涨跌幅计算的基准日为上一个自然年的最后一个交易日
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汽零&机器人&缺电板块核心标的盈利预测

4数据来源：Wind，东吴证券研究所；注：EPS为基于最新股本摊薄数据；各公司盈利预测均来源于东吴证券研究所

表：核心标的盈利预测

最新交易日：2026/11/13 EPS（元/股） PE（倍）

代码 公司 市值（亿元） 股价（元） 2025A 2026E 2027E 2025A 2026E 2027E

000338.SZ 潍柴动力 1,624.6 18.75 1.27 1.74 2.35 14.82 10.77 7.97

600660.SH 福耀玻璃 1,420.7 56.86 3.57 3.34 3.67 15.93 17.02 15.49

603179.SH 新泉股份 351.6 47.82 1.11 1.50 1.92 43.13 31.95 24.86

002536.SZ 飞龙股份 168.1 29.25 0.55 0.73 1.08 53.05 40.02 27.15

601689.SH 拓普集团 873.8 50.28 1.60 1.89 2.34 31.44 26.67 21.47

603166.SH 福达股份 76.4 11.84 0.49 0.55 0.71 24.12 21.53 16.64

002126.SZ 银轮股份 246.4 28.75 1.12 1.44 1.81 25.74 19.98 15.86

600699.SH 均胜电子 315.9 21.58 0.86 1.16 1.32 25.05 18.60 16.35

600933.SH 爱柯迪 144.1 13.99 1.14 1.44 1.73 12.30 9.72 8.09

301398.SZ 星源卓镁 46.3 41.30 0.41 0.92 1.43 100.54 44.89 28.88
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一、汽车零部件板块周度复盘
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本周汽车板块排名：A股第8名，港股第36名
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◼ 本周A股通信、银行、电子、煤炭、家用电器排名靠前，汽车板块排名第8；港股二级行业造纸与

包装、半导体、煤炭Ⅱ、银行、食品饮料排名靠前，汽车与汽车零部件板块排名第36。

数据来源：Wind，东吴证券研究所绘制，注：A股指数为申万一级行业（2021）；港股指数为Wind香港二级行业指数。

图：A股汽车在SW一级行业本周涨跌幅第8名

图：港股汽车与零部件在香港二级行业本周涨跌幅第36名

图：A股汽车在SW一级行业2026年初至今涨跌幅第27名

图：港股汽车与零部件在香港二级行业2026年初至今涨跌幅第34名
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本周汽车零部件排名：SW汽车中第2名
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◼ 在汽车(申万)一级行业中，汽车零部件排名：

➢ 本周排名第2（+1.58%）

➢ 2026年初至今第3（-23.52%）

数据来源：Wind，东吴证券研究所绘制，注：A股指数为申万一级行业（2021）中对应二级行业

图：A股汽车零部件在SW汽车本周涨跌幅排第2名 图：A股汽车零部件在SW汽车中2026年初至今涨跌幅排第3名
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本周汽车零部件行情分析
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◼ 本周汽车零部件(801093.SI)表现：本周+1.58%，近一月-0.90%，2026年初至今-23.52%；

2026.11.9-2026.11.13单日涨跌幅分别为+1.62%、+2.29%、+1.86%、-2.41%、-1.69%。板

块较万得全A的超额收益：年初至今-10.09个百分点，本周+2.63个百分点。

◼ 本周汽车零部件(801093.SI)成交额：2026.11.9-2026.11.13单日成交额分别占比万得全A的

3.22%、3.50%、3.64%、3.29%、3.18%。

数据来源：Wind，东吴证券研究所绘制；注：2026年初至今收益率计算基准日为2025年12月31日；近一月收益率计算基准日为2026年10月13日；本周收益率计算基准日为前一周最后一个交易日

图：2026年初至今走势
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本周板块估值：汽车零部件PE与PB均上升
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◼ 本周SW汽零PE(TTM)与PB(LF)均上升：2026年11月13日，SW汽零PE为万得全A的1.28倍、为

SW汽车的1.01倍；SW汽零PB为万得全A的1.33倍，为SW汽车的1.09倍。

◼ SW汽零PE较2026年初下降4.10X，PB较2026年初下降0.63X。

◼ 以2026年初至11月13日数据为基准，最新交易日（2026年11月13日）SW汽零PE(TTM)与

PB(LF)分别处于年内的35.58%、9.62%分位。

图：SW汽零、SW汽车、万得全A-PE(TTM) 图：SW汽零、SW汽车、万得全A-PB(LF)

数据来源：Wind，东吴证券研究所绘制



二、人形机器人板块周度复盘
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本周人形机器人行情分析

◼ 本周机器人指数表现：本周+1.76%，近一月+5.47%，2026年初至今-13.86%；2026.11.9-

2026.11.13单日涨跌幅分别为+1.80%、+3.35%、+2.34%、-3.79%、-1.78%。本周较沪深300、

申万汽零超额收益分别为+2.69、+0.18个百分点。

图：2026年年初至今人形机器人指数与沪深300、申万汽零涨跌幅变化对比（基准日为2025年12月31日）

12数据来源：Wind，东吴证券研究所绘制；注：2026年初至今收益率计算基准日为2025年12月31日；近一月收益率计算基准日为2026年10月13日；本周收益率计算基准日为前一周最后一个交易日
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本周人形机器人交易热度与活跃度分析

◼ 日均成交额占比由5.62%升至6.10%，日均换手率由2.76%降至2.61%。

➢ 1）2026.11.9-2026.11.13成交额分别占比万得全A的6.07%、6.39%、6.44%、6.04%、5.58%。

➢ 2）2026.11.9-2026.11.13换手率分别为2.30%、2.50%、2.85%、2.98%、2.44%。

数据来源：Wind，东吴证券研究所绘制

图：人形机器人换手率及成交额占比（2025年1月2日至2026年11月13日）
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本周板块估值：人形机器人板块下降
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◼ 本周万得人形机器人PE(TTM)与PB(LF)均下降：2026年11月13日，万得人形机器人PE为万得全

A的1.27倍、为SW汽零的0.99倍；万得人形机器人PB为万得全A的1.99倍，为SW汽零的1.49倍。

◼ 万得人形机器人PE较2026年初下降8.01X，PB较2026年初下降1.24X。

◼ 以2026年初至11月13日数据为基准，最新交易日万得人形机器人PE(TTM)与PB(LF)分别处于年

内的3.85%、3.37%分位。

◼ 最新交易日万得人形机器人PE(TTM)为25.38倍，PB(LF)为3.25倍。

图：万得人形机器人、SW汽零、万得全A-PE(TTM) 图：万得人形机器人、SW汽零、万得全A-PB(LF)

数据来源：Wind，东吴证券研究所绘制
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本周机器人事件梳理

数据来源：优必选科技、华为中国、科创板日报、浙商杂志、智元AGIBOT、财联社、Automate、GXO，东吴证券研究所整理

◼ 核心看点：
◼ 1）11月9日，优必选与天翼电信终端全面战略合作，共推仿生人形机器人大规模市场应用。
◼ 2）11月11日，优必选携手永达，首批400台超仿生人形机器人U1 Pro采购合同落地。
◼ 3）11月12日，曦选创智完成5亿元天使轮融资，投后估值40亿元。
◼ 4）11月16日14:00-15:30，华为云将举办线上发布会，正式发布首款昇腾原生的具身世界模型。
◼ 5）11月10日，谷歌DeepMind推出VLA模型Gemini Robotics 2.5。
◼ 6）11月10日，均胜电子旗下宁波超平面机器人正式向宇树科技交付首台机器人高算力大脑背包。
◼ 7）近日，智元正式发布WITA-Omni（硅光动语全模态大模型）——行业首个具身全模态端到端交互大模型。
◼ 8）11月9日，Anthropic发布Claude Fable 5.2，其控制能力较此前Claude模型大幅提升。
◼ 9）11月12日，Agile Robots完成5亿美元F轮融资，投后估值85亿美元。
◼ 10）11月12日，GXO与Apptronik签署合作意向书，试点达标后拟在未来四年逐步部署最多1000台Apollo人

形机器人，初期北美部署预计于2027年末启动。
表：机器人大事梳理
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代码 公司/单位 内容

9880.HK 优必选

11月9日，优必选与天翼电信终端全面战略合作，共推仿生人形机器人大规模市场应用。

11月11日，优必选携手永达，首批400台超仿生人形机器人U1 Pro采购合同落地。

11月12日，曦选创智完成5亿元天使轮融资，投后估值40亿元。

- 华为
11月16日14:00-15:30，华为云将举办线上发布会，正式发布首款昇腾原生的具身世界模型，支撑具身智能从实验室走向千行百业
规模化落地。

GOOGL.O 谷歌
11月10日，谷歌DeepMind推出VLA模型Gemini Robotics 2.5，搭载该模型的Apollo 2人形机器人从散装料箱中按产线顺序拣取
金属支架，放入排序容器，任务成功率达96%。

600699.SH 均胜电子
11月10日，均胜电子旗下宁波超平面机器人正式向宇树科技交付首台机器人高算力大脑背包，其既可独立外挂部署，又可高效承
载端侧具身模型实时推理，物理Agent自进化迭代。

- 智元 近日，智元正式发布WITA-Omni（硅光动语全模态大模型）——行业首个具身全模态端到端交互大模型。

拟上市 ANT Anthropic 11月9日，Anthropic发布Claude Fable 5.2，其控制能力较此前Claude模型大幅提升。

- Agile Robots
11月12日，Agile Robots完成5亿美元F轮融资，投后估值85亿美元，由软银集团领投，英伟达、日立集团等参与，资金将用于全
球市场拓展和产能建设。

GXO.N GXO
11月12日，GXO与Apptronik签署合作意向书，试点达标后拟在未来四年逐步部署最多1000台Apollo人形机器人，初期北美部署
预计于2027年末启动，采用机器人即服务（RaaS）模式。
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2026年机器人订单跟踪

数据来源：财联社，AiMOGA墨甲机器人，世界人形机器人产业集群，眸深智能，卧安机器人，优必选科技，高工机器人，东吴证券研究所

表：2026年部分机器人订单梳理
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时间 公司 采购方 采购内容 采购金额

2026/4/24
云深处，宇树、智元，

优必选、傅利叶等
国家电网

四足巡检机器狗5000台，重点部署于变电站、输电线路及山区电网；
人形带电作业机器人500台，应用场景覆盖配网带电作业与特高压项目；

双臂巡检机器人3000台，用于变电站设备操作与故障处理。

四足巡检机器狗预算15亿元；
人形带电作业机器人预算25亿元；

双臂巡检机器人预算18亿元。

2026/4/27 墨甲机器人 - 智警机器人签约1030台 -

2026/5 浙江人形 杰克科技 服装场景定制人形机器人订单2000台 -

2026/5 眸深智能 颐家养老 未来三年共同推出10,000台可人机协作的居家康养机器人 -

2026/5 卧安机器人 深圳市
项目配置卧安自研的onero H1移动双臂具身机器人、UMI数据采集终

端、穿戴式遥操作数据采集系统等核心设备
4495万元

2026/6/30 优必选 - 全尺寸超仿生人形机器人13361台 -

2026/9（披露时间） 优必选 欧洲/日韩客户 商用服务人形机器人Walker C1、超仿真人形机器人优世界U1等 超5000万元

2026/9/9 优必选 四川乐山 商用服务人形机器人产业项目，主要为Walker C1 1.5亿元



三、AIDC缺电板块周度复盘



（

本周国内缺电指数跑输SW汽零4.58个百分点
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◼ 我们选取AIDC发电链23个国内标的，15个海外标的作为指数池，以2025年末为基准等权构建

指数，周、月收益按指数点位变化计算。

◼ 本周数据中心电源板块表现：1）国内：本周-3.00%，近一月-17.27%，2026年初至今-11.61%，

本周跑输申万汽零4.58个百分点；2）国外：本周+4.83%，近一月-17.92%，2026年初至今+9.

73%。
图：指数池中数据中心电源标的2026年初至今走势

数据来源：Wind，东吴证券研究所绘制；注：2026年初至今收益率计算基准日为2025年12月31日；近一月收益率计算基准日为2026年10月13日；本周收益率计算基准日为前一周最后一个交易日



（

本周缺电链排名
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◼ 在我们构建的指数池中，缺电链各细分排名：

◼ 本周排名：【柴发&燃发】-1.13%、【SOFC】-2.13%、【燃气轮机】-4.53%；

◼ 2026年初至今排名：【SOFC】+6.16%、【柴发&燃发】-10.04%、【燃气轮机】-18.95%。

数据来源：Wind，东吴证券研究所绘制；注：指数采用等权平均，海外综合指数对重复标的去重

图：本周数据中心缺电链涨跌幅排名 图：2026年年初至今数据中心缺电链涨跌幅排名



（

缺电链指数池国内标的行情
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◼ 2026年初至今表现较好的有：【三环集团】、【中国动力】、【天润工业】、【春晖智控】

◼ 本周表现前五名为：【银轮股份】+2.86%、【天润工业】+1.61%、【渤海汽车】+0.93%、

【潍柴动力】+0.75%、【航宇科技】-0.39%。

图：缺电链指数池国内标的本周走势 图：缺电链指数池国内标的2026年初至今走势

数据来源：Wind，东吴证券研究所绘制



◼ 核心看点：
◼ 1）11月12日，Fermi披露与一家投资级云厂商就得州 Project Matador 约600MW带电用地签

署非约束性意向书，并签署2亿美元预付款协议及1500万美元前期建设协议。
◼ 2）11月9日，Fervo披露向谷歌供电的首批50MW级涡轮机已通过工厂验收，项目预计2028年中

开始供电；双方还在研究约600MW扩容方案，拟探索向潜在数据中心直供。
◼ 3）11月13日，ISO-NE公布提交给FERC的大负荷接入修订文件，申请有保障输电服务的大负荷

客户需落实足够的新增电源容量，规则仍待监管审批。
◼ 4）11月12日，Monitoring Analytics披露，计入数据中心负荷对容量市场的影响后，2026年前

三季度PJM批发电力成本较剔除该影响的情形高出9.95美元/MWh，约9.8%。
◼ 5）11月9日至14日，OpenRouter的Token用量175T，较年初增长2625.86%。

（

本周AIDC缺电产业事件梳理

数据来源：OpenRouter，SEC，FERVO ENERGY，ISO NEWSWIRE，PR Newswire，东吴证券研究所整理

表：AIDC缺电产业大事梳理
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代码 公司/单位 具体内容

FRMI.O Fermi
11月12日，Fermi披露与一家投资级云厂商就得州 Project Matador 约600MW带电用地
签署非约束性意向书，并签署2亿美元预付款协议及1500万美元前期建设协议。 

FRVO.O Fervo
11月9日，Fervo披露向谷歌供电的首批50MW级涡轮机已通过工厂验收，项目预计2028
年中开始供电；双方还在研究约600MW扩容方案，拟探索向潜在数据中心直供。

- ISO-NE
11月13日，ISO-NE公布提交给FERC的大负荷接入修订文件，申请有保障输电服务的大负
荷客户需落实足够的新增电源容量，规则仍待监管审批。

- PJM
11月12日，Monitoring Analytics披露，计入数据中心负荷对容量市场的影响后，2026
年前三季度PJM批发电力成本较剔除该影响的情形高出9.95美元/MWh，约9.8%。

- OpenRouter 11月9日至14日，OpenRouter的Token用量175T，较年初增长2625.86%。



四、核心覆盖个股跟踪



（

已覆盖汽零标的行情
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◼ 2026年初至今表现较好的有：【光洋股份】、【岱美股份】、【北特科技】、【飞龙股份】 

◼ 本周表现前五名为：【光洋股份】+23.44%、【福达股份】+14.95%、【拓普集团】+12.46%、

【岱美股份】+10.11%、【中鼎股份】+4.48%。

图：已覆盖汽零标的本周走势 图：已覆盖汽零标的2026年初至今走势

数据来源：Wind，东吴证券研究所绘制



（

汽车零部件核心个股汇总跟踪
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◼ 【拓普集团】11月10日，披露获得中国证监会境外发行上市备案，拟发行不超过2.73亿股H股

并在港交所主板上市。

◼ 【爱柯迪】11月10日，发布公告：新能源汽车结构件及三电系统零部件生产基地项目达到预定

可使用状态并结项，节余募集资金约5048.94万元拟用于永久补充流动资金。

◼ 【中鼎股份】11月10日，披露19.2亿元可转债“中鼎转03”于11月12日在深交所上市，融资

事项进入债券交易阶段。

◼ 【瑞鹄模具】11月10日，发布公告：决定暂不向下修正“瑞鹄转02”转股价格，且未来三个月

内再次触发条件也不提出下修方案。

数据来源：Wind，东吴证券研究所绘制

股票代码 上市公司 近期核心变化 一句话说明

601689.SH 拓普集团
11月10日，公司披露获得中国证监会境外发行上市备案，拟发行不超过2.73亿股H股并在
港交所主板上市。

H股发行获得证监会备案

600933.SH 爱柯迪
11月10日，公司发布公告：新能源汽车结构件及三电系统零部件生产基地项目达到预定可
使用状态并结项，节余募集资金约5048.94万元拟用于永久补充流动资金。

募投项目结项并使用节余募集资金永久补充流动
资金

000887.SZ 中鼎股份
11月10日，公司披露19.2亿元可转债“中鼎转03”于11月12日在深交所上市，融资事项
进入债券交易阶段。

19.2亿元可转债上市

002997.SZ 瑞鹄模具
11月10日，公司发布公告：决定暂不向下修正“瑞鹄转02”转股价格，且未来三个月内
再次触发条件也不提出下修方案。

可转债转股价格不下修



五、投资建议与风险提示



（
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◼ （一）EPS维度：

➢ 1）受国内总量影响，2026年汽零板块Beta整体较弱，结构性机会优于总量机会，存

量市场寻找穿越周期的α，优选高竞争力带来市占率提升的产品型公司以及内生外延切

入高价值赛道提高ASP的公司。

➢ 2）全球化打开汽零成长空间，优先布局欧洲/北美/东南亚产能的汽零成长性和抗风险

能力大幅提升，随着盈利修复与客户深耕，有望在2026-2030年跨越为全球Tier1/平

台型龙头。

➢ 推荐：福耀玻璃、敏实集团、均胜电子、星源卓镁，关注新泉股份。

◼ （二）PE维度：

➢ 机器人：从“0→1”迈向“1→10”，大模型+执行器/减速器/丝杠/力传感器等供应

链受益，优先“技术同源+制造协同”的汽零龙头，推荐拓普集团、均胜电子、双环传

动，关注亚普股份、岱美股份。

➢ 液冷：AI资本开支增长、AIDC功耗抬升；GGII预计液冷温控至2030年空间千亿，汽

零以热管理/管路/快接头切入，拼系统集成与降本能力，推荐敏实集团、银轮股份、

飞龙股份。

➢ AIDC缺电：推荐潍柴动力、银轮股份，关注天润工业、中原内配。

投资建议



（

风险提示
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◼ 地缘政治不确定性风险增大。如果地缘政治动荡进一步加大，将会影响我国汽车产业

出海，影响部分海外敞口较大的零部件企业业绩。

◼ 全球经济复苏力度低于预期。如果全球经济复苏不及预期，将影响汽车终端需求。

◼ 新兴产业进度低于预期。如果新兴产业如人形机器人发展不及预期，将会影响相关应

用和产业链。
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