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本期内容提要: 

  
 PCB 需求恢复快速增长，AI 发展有望成为核心驱动因素。 

印制电路板（PCB）是组装电子零件用的基板，2022-2023 年受消费电

子疲软影响，全球 PCB 市场承压，行业产值 2023 年同比下滑 14.9%，

随着消费电子复苏，2024年同比增长5.9%至 736亿美元。今年以来，

随着消费电子复苏、AI 发展带动高价值 PCB 产品需求，PCB 市场需求

整体呈现景气加速趋势，Prismark预计全年PCB行业全球产值增长6.

8%。伴随 AI 大模型和智能硬件应用的快速迭代，算力基础设施需求

激增，驱动高性能服务器、GPU 和高阶 PCB 需求大幅增长，AI 相关领

域有望成为未来 PCB 市场增长的核心驱动因素。据大族数控港股招股

材料、Prismark，2024-2029 年 PCB 全球市场规模复合增速有望达到

5.6%，其中应用于服务器/存储领域的复合增速有望达到 10.0%，占比

有望从 2024 年的 14.8%提升至 2029 年的 18.3%。 

 PCB 厂商加速资本开支，重点投向 AI 相关产能。 

在 PCB 市场需求景气提升下，各大 PCB 厂商加速产能扩张，尤其是在

AI 算力等中高端市场上的产能投资。1）沪电股份 2024 年 10 月公告

投资新建人工智能芯片配套高端印制电路板扩产项目，投资总额约 43

亿元人民币，计划年产约 29 万平方米人工智能芯片配套高端印制电

路板。2）胜宏科技7月公告向泰国孙公司增资2.5亿美元，用于泰国

胜宏建设厂房、购买设备等，响应核心海外客户迫切要求公司扩大海

外产能的需求。3）东山精密7月公告投资建设高端印制电路板项目，

以满足客户在高速运算服务器、人工智能等新兴场景对高端 PCB 的中

长期需求，项目投资金额预计不超过 10 亿美元。4）生益电子 8 月公

告投资智能制造高多层算力电路板项目，旨在满足服务器、高多层网

络通信及 AI 算力等中高端市场需求，计划投资总金额约 19 亿元人民

币，项目年产印制电路板70万平方米。此前在2024年 12月，公司公

告投资约 14 亿元建设智能算力中心高多层高密互连电路板项目。 

我们选择鹏鼎控股、东山精密、深南电路、沪电股份、胜宏科技、生

益电子、景旺电子、崇达技术这 8 家企业作为代表，其合计资本开支

2025H1 达到 124.68 亿元，同比增长 80.2%。 

 PCB 专用设备受益，钻孔、曝光、检测价值量较高。 

PCB厂商积极扩产，带动专用设备需求。PCB主要生产工序包括曝光、

压合、钻孔、电镀、成型、检测等环节，据大族数控港股招股材料，

2024 年全球 PCB 专用设备市场规模达到 70.85 亿美元，其中钻孔、曝

光、检测、成型、电镀、压合设备分别为 14.7、12.0、10.6、6.2、

5.1、4.2 亿美元，占比 20.7%、17.0%、15.0%、8.7%、7.2%、5.9%。

预计2029年全球PCB专用设备市场规模将达到107.65亿美元，2024-

2029 年复合增速达 8.7%。 
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 建议关注： 

1）大族数控: 公司主要从事 PCB 专用设备的研发、生产和销售，产

品涵盖 PCB 生产工序多种关键设备，包括热冷压合设备、机械钻孔

设备、激光钻孔设备、激光直接成像设备、电测设备、光学检查设备

等类型。公司客户涵盖 2024 年 Prismark 全球 PCB 企业百强排行榜

80%的企业，灼识咨询统计公司全球市场占有率 6.5%，是全球 PCB 专

用设备领域最大的供应商。 

公司积极响应AI PCB发展带来的机遇，例如钻孔方面，公司除原有优

势产经典双龙门设计机械钻孔机持续获得客户复购外，新开发的具有

3D 背钻功能的钻测一体化 CCD 六轴独立机械钻孔机，可实现超短残桩

及超高位置精度的背钻孔加工，也已获得行业终端客户的认证及多家

高多层板龙头企业的大批量采购；公司研发的高功率及能量实时监测

的 CO2 激光钻孔机可实现大孔径及跨层盲孔的高品质加工。在传统及

任意层 HDI 市场，公司升级四光束 CO2 激光钻孔机、高解析度激光直

接成像系统、定位精度±5μm高精测试机等产品性能，以满足该HDI产

品特征参数不断微缩的技术要求。 

2025H1公司实现营业收入23.82亿元，同比增长52.26%；实现归母净

利润 2.63 亿元，同比增长 83.82%。2025H1 公司毛利率达到 30.28%，

同比提升 1.01pct。公司作为全球 PCB 专用设备领域最大的供应商，

有望受益本轮 PCB 扩产需求。 

2）鼎泰高科：公司主要产品包括刀具产品（包含钻针、铣刀、PCB 

特刀及数控刀具）、研磨抛光材料（包含磨刷、砂带等）、功能性膜

材料、智能数控装备，主要面向的客户群为 PCB、数控精密机件制造

企业等，2024 年应用在 PCB 领域相关的产品营业收入合计占公司总营

业收入比重约 85%。作为全球 PCB 钻针龙头，公司客户包括胜宏科

技、TTM 集团、深南电路、生益电子、方正科技、景旺电子、广合科

技、崇达技术、健鼎科技等。受益于应用在AI领域的PCB板加工对钻

针的需求增长，公司业绩实现高速增长，2025H1 实现营业收入 9.04

亿元，同比增长26.9%，实现归母净利润1.6亿元，同比增长79.8%。 

公司积极扩产配合下游需求，业绩有望维持高速增长。据公司投资者

关系活动记录表，PCB 微型钻针募投建设项目的年产能为 4.8 亿支，

月均产能为 4000 万支，计划今年内通过募投项目实施后的钻针月产

能将达 2000 万支，在其他生产基地原有产能不继续提升的情况下，

年内钻针月总产能可达 1亿支以上。 

3）凯格精机: 公司主要为电子装联产线提供锡膏印刷设备和点胶设

备，一般用到 PCB、FPC和电子元器件的地方均会涉及到电子装联，下

游主要涵盖消费电子、网络通信、汽车电子等行业。 

2025H1 公司实现营业收入 4.54 亿元，同比增长 26.22%，实现归母净

利润 0.67 亿元，同比增长 144.18%；其中锡膏印刷设备实现营业收入

2.92亿元，同比增长 53.56%，主要原因系人工智能投资规模增加、AI

服务器需求的增长、消费电子需求回暖、新能源车渗透率的提升等带
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来 PCBA 中 SMT 设备需求的增长。由于基板复杂度提高和高价值 PCB 组

装需求的增长对锡膏印刷设备的稳定性、精度、智能化有更高的要

求，公司上半年高毛利业务占比提升，综合毛利率为 41.86%，同比增

加 9.58pct。我们认为 AI PCB 高景气下，公司设备需求有望持续较快

增长，且利润率有望持续优化。 

4）芯碁微装：公司是国内领先的直写光刻设备厂商，在 PCB 领域，

公司设备主要应用于 PCB 制程中的线路层及阻焊层曝光环节，业务从

单层板、多层板、柔性板等 PCB 中低阶市场向类载板、IC载板等高阶

市场纵向拓展。AI 服务器的高速迭代推动 PCB 朝高层数、高密集、高

阻抗传输速度等方向发展，而直写光刻技术凭借无掩膜直写和实时形

变补偿的技术特点，解决了 HDI 和高多层板曝光过程中对位精度与细

线路的核心痛点，下游需求景气度上行，公司产能从今年 3 月开始处

于超载状态，3月单月发货量破百台设备，创下历史新高。 

2025H1 公司实现营业收入 6.54 亿元，同比增长 45.59%，实现归母净

利润 1.42 亿元，同比增长 41.05%。公司二期基地三季度有望进入投

产期，为后续业绩增长和份额扩张奠定产能基础。 

5）东威科技：公司是全球领先的电镀设备制造商，产品主要面向 

PCB 电镀领域、通用五金电镀领域、新能源电镀领域，垂直连续电镀

设备在国内市场占有率在50%以上。2025H1公司实现营业收入4.43亿

元，同比增长 13.07%；实现归母净利润 0.43 亿元，虽同比下降

23.66%，但 Q2 净利润同比增长 3.23%，环比 Q1 增长 49.93%。据公司

半年报，上半年公司签单量保持了良好态势，尤其垂直连续电镀设备

订单金额同比增长超过 100%。 

PCB 电镀设备的性能高低和质量好坏能够在一定程度上决定 PCB 产品

在集成性、导通性、信号传输等特性和功能上的优劣，AI 需求带动的

HDI、多层板等高端产品占比增加，对电镀设备的生产效率、品质等

各方面要求都有所提升，价值量也相应增加，公司有望在下游 PCB 客

户本轮扩产中受益。 

 风险因素：华为人形机器人进展不及预期、技术路线变化风险。 
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