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行业及产业

机械设备

Optimus 量产节奏调整，关注前臂与手部
集成演进的增量机会
——智能制造行业周报（2025/10/20-2025/10/24）

强于大市 投资要点：

 本周（2025/10/20-2025/10/24）沪深 300 指数+3.24%，其中机械设备板块+4.71%，

申万一级行业排名 4/31 位。机械设备子板块中，磨具磨料+10.42%，表现最佳。本周机械

设备行业 PE-TTM 估值-5.73%，子板块 PE-TTM 抬升幅度前三子板块为：磨具磨料

+10.42%，激光设备+8.74%，其他自动化+6.78%；后三子板块为：服纺设备+2.11%，工

程整机+2.88%，工控设备+2.97%。

产业端本周重要变化：

 人形机器人：Optimus V3 发布延后，V3 在结构上更趋一体化，采用柔性包覆设计，“齿

轮箱+丝杠+腱绳”复合传动方案有望成为核心演进方向。马斯克在特斯拉 25Q3 电话会中更

新人形机器人 Optimus 情况：1）生产节奏层面，公司正在建设年产 100 万台的人形机器人

生产线，预计 2026Q1 推出 V3 原型机（相较此前 25Q4 规划有所推迟）。2）供应链层面，

马斯克指出，当前尚不存在针对人形机器人的成熟供应体系，特斯拉必须通过深度垂直整合

实现核心零部件自研与规模制造，这一能力恰是其在电动车与 FSD 平台中积累的系统化制造

优势的延伸。

 半导体设备：扩产与存储涨价共振有望带动设备需求回升，刻蚀、沉积、清洗等核心环节设

备率先受益。1）扩产方面，士兰微宣布投资 200 亿元建设 12 英寸高端模拟芯片产线，规划

产能 4.5 万片/月，分两期推进；卓胜微拟投入 30 亿元布局射频芯片制造扩产，中国晶圆制

造端资本开支意愿持续回升。2）存储方面，DRAM 与 NAND 价格自 25Q3 起进入上行通道，

三星、美光、SK 海力士等厂商已启动新一轮提价并逐步恢复产能利用率，存储周期有望进入

补库阶段。

 可控核聚变：本周全球核聚变产业重要更新：1）政策与战略层面：①中国通过“十五五”规

划，将核聚变能纳入国家未来产业布局。②“上海先进能源装备产业集聚区”揭牌，将聚焦

聚变能源、氢基能源、长时储能、新型绿色技术四大未来能源领域。2）产业层面：①安东聚

变完成近亿元融资，Z 箍缩方案以中子驱动次临界裂变堆实现能量放大，目标 2035 年前后建

成示范装置、2040 年并网发电。②中科清能自主研制的 3kW@4.5K 氦制冷机在合肥成功运

行，该设备为中国核聚变领域已投产的制冷功率最大的氦制冷系统，将为 CRAFT 提供关键低

温支撑。

 投资建议：
1）平台型半导体设备厂商横向扩展设备品类、纵向打通工艺流程，能在客户验证周期缩短、
集中采购增强的趋势中获得更高的业绩弹性，有望深度受益于本轮自主可控浪潮，建议关注
【北方华创】【中微公司】【拓荆科技】【盛美上海】；
2）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【德昌电机控股】【中大力德】；
3）结合预算分布与工程进度，我们认为当前核聚变产业链的投资逻辑集中在①业绩兑现节奏
明确、可见度较高的环节；②在 BEST 阶段已实现设备验证和客户导入的厂商，有望在 CFEDR
预研与后续建设中延续优势，建议关注【合锻智能】【国机重装】【杭氧股份】。

 风险提示：宏观环境波动风险、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（2025/10/20-2025/10/24）沪深 300 指数+3.24%，其中机械设备板块+4.71%，申

万一级行业排名 4/31 位。机械设备子板块中，磨具磨料+10.42%，表现最佳。

图表 1：本周沪深 300 +3.24%，机械设备板块+4.71%

资料来源：iFinD，爱建证券研究所

图表 2：本周磨具磨料表现最佳+10.42%

资料来源：iFinD，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神开股份（+55.94%）、德石股份（+46.41%）、

鼎泰高科（+39.98%）、思林杰（+33.66%）、石化机械（+31.82%）；跌幅前五公司

分别为宝鼎科技（-17.97%）、航天工程（-7.89%）、锡装股份（-7.17%）、*ST 威尔

（-6.12%）、威马农机（-6.10%）。
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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：iFinD，爱建证券研究所；
注：收盘价时间 （20251024），PE、PB 来自 iFinD 一致预期

1.2 本周机械设备板块估值整体抬升

本周（2025/10/20-2025/10/24）机械设备板块 PE-TTM 为 37.7x。机械设备细分板

块中，子板块 PE-TTM 排名前三为：机器人（185.6x）、其他自动化（153.1x）、

机床工具（99.4x）；子板块 PE-TTM 排名后三为：轨道交通Ⅲ（19.9x）、工程整

机（21.1x）、能源重型设备（25.8x）。

图表 4：本周机械设备各板块 PE-TTM 估值

资料来源：iFinD，爱建证券研究所

本周（2025/10/20-2025/10/24）机械设备行业 PE-TTM 估值+4.58%。子板块 PE-TTM 抬

升幅度前三子板块为：磨具磨料+10.42%，激光设备+8.74%，其他自动化+6.78%；后

三子板块为：服纺设备+2.11%，工程整机+2.88%，工控设备+2.97%。
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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：iFinD，爱建证券研究所

图表 6：近一年人形机器人指数在万得全 A 指数成交额占比

资料来源：Wind，爱建证券研究所
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图表 7：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 （20251024），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 8：9 月制造业 PMI 为 49.8%，位于荣枯线之下 图表 9：9 月全部工业品 PPI 同比-2.3%，环比+0%

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 12：近两年中国稀土价格指数 图表 13：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 10：近两年 LME 铜现货价 图表 11：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 14：9 月台积电营收为 108.54 亿美元，同比+31.4% 图表 15：9 月中国集成电路产量同比+5.9%

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 16：9 月中国半导体制造设备进口量价同比变化

资料来源：中国海关总署，爱建证券研究所

图表 17：中国服务机器人 9 月产量同比+4.7% 图表 18：中国工业机器人 9 月产量同比+28.3%

资料来源：iFinD，爱建证券研究所 资料来源：iFinD，爱建证券研究所
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图表 19：9 月中国机械零部件进口量价同比变化 图表 20：9 月中国机械出口量价同比变化

资料来源：iFinD，爱建证券研究所 资料来源：iFinD，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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本报告所载的意见、评估及预测仅为本报告出具日的观点和判断。该等意见、评估及预测后续可随时更改。过往的表现亦
不应作为日后表现的预示和担保。在不同时期，爱建证券可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。
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