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投 资 要 点

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

政策呵护，供需结构持续优化。 据中汽协数据，9月，新能源汽车月产销量创历史新高，产销分别完成161.7万辆和160.4万

辆，同比分别增长23.7%和24.6%。2025年1-9月，新能源汽车产销分别完成1124.3万辆和1122.8万辆，同比分别增长

35.2%和34.9%。供给端，电池及主机厂新品不断推出，需求端反馈积极，政策也不断发力。价格层面，产业链历经价格大幅

下行，资本开支不断收缩，供需格局不断优化，行业协会、产业链公司均在积极优化产能与供给，力争价格保障企业盈利。整

体而言，产业链价格处于底部，价格易涨难跌，部分环节如碳酸锂、六氟磷酸锂需求旺盛，价格进入回升阶段，调整带来布局

良机，产业链核心公司估值处于历史较低水平，看好产业链优质公司。

行业评级及投资策略：

政策持续呵护，供给端部分企业开始收缩资本开支，供需结构在边际优化，2025年产业链价格触底修复。继续优选有望贡献

超额收益方向，看好机器人阿尔法品种、固态电池、电池材料α品种、液冷等方向。维持新能源汽车行业“推荐”评级。

1）主材：宁德时代等；

2）新方向：机器人（浙江荣泰）、液冷散热（强瑞技术、申菱环境、飞荣达、捷邦科技）、固态电池（深圳新星、豪鹏科技、

纳科诺尔、利元亨）。
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投 资 要 点

行情复盘：

1）行业层面：本周新能源汽车指数、锂电池指数、燃料电池指数、充电桩指数、储能指数分别涨跌幅为+3.88%、+8.00%、

+1.92%、+1.56%、+4.60%；2）公司层面：参考锂电池指数，本周天际股份、海科新源、多氟多、万润新能、鹏辉能源表

现靠前，分别上涨41.9%、39.4%、33.2%、31.6%、30.3%，本周赢合科技、骆驼股份、横店东磁、先惠技术、拓邦股份

表现靠后，分别下跌6.5%、5.5%、4.1%、3.8%、3.1%。

行业动态：

1）产业链价格：本周锂价方面，碳酸锂报价8.06万元/吨，较上周上涨6.8%；氢氧化锂报价7.58万元/吨，较上周上涨

2.9%；LME镍报价1.51万美元/吨，较上周下跌0.2%；长江有色钴报价39万元/吨，较上周上涨1.3%；磷酸铁锂正极报价

3.58万元/吨，较上周上涨7.0%；磷酸铁报价1.07万元/吨，与上周持平；三元前驱体523、622、111分别报价10.55、

10.6、12.35万元/吨，与上周持平；单晶622三元正极报价14.95万元/吨，较上周上涨2.0%。本周铝塑膜价格保持稳定；

湿法基膜（9μ，国产）报价0.74元/平方米，价格较上周保持稳定；干法隔膜（14μ）报价0.43元/平方米，价格较上周持平；

六氟磷酸锂报价10.75万元/吨，价格较上周上涨13.2%；三元圆柱2.2Ah、三元圆柱2.6Ah电解液分别报价1.90、1.69万元/

吨，价格分别较上周上涨4.1%、3.4%。

2）重点行业动态：“十五五规划”建议加快新能源等战略性新兴产业集群发展，丰田计划在2028年前将固态电池（SSB）

技术应用于量产车型等。

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明



重点关注公司及盈利预测
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资料来源：Wind，华鑫证券研究  注：未评级公司盈利预测取自Wind一致预期

公司代码 名称
2025-10-31

股价
EPS PE

投资评级
2024 2025E 2026E 2024 2025E 2026E

001283.SZ 豪鹏科技 75.64 1.13 3.01 4.84 66.94 25.13 15.63 买入

001301.SZ 尚太科技 99.40 3.21 3.94 5.10 30.97 25.23 19.49 买入

300602.SZ 飞荣达 31.48 0.40 0.60 0.79 78.70 52.47 39.85 买入

300750.SZ 宁德时代 388.77 11.52 14.82 17.80 33.75 26.23 21.84 未评级

301018.SZ 申菱环境 57.82 0.43 1.05 1.33 134.47 55.07 43.47 买入

301128.SZ 强瑞技术 99.20 1.32 2.78 3.91 75.15 35.68 25.37 买入

603119.SH 浙江荣泰 100.29 0.63 0.90 1.29 159.19 111.43 77.74 买入

920491.BJ 奥迪威 32.71 0.62 0.74 0.89 52.76 44.20 36.75 未评级

920522.BJ 纳科诺尔 64.40 1.44 1.87 2.40 44.72 34.44 26.83 未评级

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明
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重点关注公司及盈利预测

公司代码 名称
2025-10-31

股价
EPS PE

投资评级
2024 2025E 2026E 2024 2025E 2026E

603978.SH 深圳新星 26.55 -1.38 0.24 1.06 -19.24 110.63 25.05 买入

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

资料来源：Wind，华鑫证券研究  注：未评级公司盈利预测取自Wind一致预期
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风 险 提 示

（1）政策波动风险；

（2）需求低于预期；

（3）产品价格低于预期；

（4）推荐公司业绩不及预期；

（5）系统性风险。

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明
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1. 行情跟踪——行业本周涨跌幅

资料来源：Wind，华鑫证券研究

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

图表1：本周各行业指数涨跌幅

本周申万电力设备行业指数涨跌幅为+4.29%，在全市场31个申万行业中处于第1名，跑赢沪深300指数4.72个百分点。
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1. 行情跟踪——行业年初至今涨跌幅

资料来源：Wind，华鑫证券研究

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

图表2：年初至今各行业指数涨跌幅

2025年初至今，电力设备涨跌幅为+45.12%，在全市场31个申万行业中处于第4位，同期沪深300指数涨跌幅为+17.94%，
电力设备跑赢沪深300指数27.18个百分点。
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1. 行情跟踪——细分指数年初至今涨跌幅

资料来源：Wind，华鑫证券研究

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

图表3：2025年以来各细分指数涨跌幅

各细分指数表现较好。截止2025年10月31日，新能源汽车指数、锂电池指数、储能指数、充电桩指数、电气设备指数、
燃料电池指数涨跌幅分别为+50.45%、+58.32%、+57.11%、+34.99%、+39.66%、+35.38%。整体来看，新能源汽车
指数、锂电池指数、储能指数表现强劲，涨幅居前。
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1. 行情跟踪——行业个股周度涨跌幅排名

资料来源：Wind，华鑫证券研究

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

图表4：本周各指数涨跌幅前五个股

个股来看，参考锂电池指数，本周天际股份、海科新源、多氟多、万润新能、鹏辉能源表现靠前，分别上涨41.9%、39.4%、
33.2%、31.6%、30.3%，本周赢合科技、骆驼股份、横店东磁、先惠技术、拓邦股份表现靠后，分别下跌6.5%、5.5%、
4.1%、3.8%、3.1%。

板块代码 参考指数
周涨幅前五 周跌幅前五

代码 公司 周涨跌幅 代码 公司 周涨跌幅

884076.WI 新能源汽车指数

002407.SZ 多氟多 33.1% 688612.SH 威迈斯 -9.2%

002196.SZ 方正电机 26.2% 002664.SZ 信质集团 -7.8%
002812.SZ 恩捷股份 18.6% 300457.SZ 赢合科技 -6.5%
002709.SZ 天赐材料 16.4% 002249.SZ 大洋电机 -6.4%
300207.SZ 欣旺达 14.5% 600563.SH 法拉电子 -4.7%

884039.WI 锂电池指数

002759.SZ 天际股份 41.9% 300457.SZ 赢合科技 -6.5%

301292.SZ 海科新源 39.4% 601311.SH 骆驼股份 -5.5%
002407.SZ 多氟多 33.1% 002056.SZ 横店东磁 -4.1%
688275.SH 万润新能 31.6% 688155.SH 先惠技术 -3.8%
300438.SZ 鹏辉能源 30.3% 002139.SZ 拓邦股份 -3.1%

884790.WI 储能指数

300438.SZ 鹏辉能源 30.3% 002335.SZ 科华数据 -17.3%

300593.SZ 新雷能 29.8% 301018.SZ 申菱环境 -10.5%
600478.SH 科力远 19.8% 002434.SZ 万里扬 -8.6%
002812.SZ 恩捷股份 18.6% 688411.SH 海博思创 -8.4%
002709.SZ 天赐材料 16.4% 002121.SZ 科陆电子 -7.9%

884114.WI 充电桩指数

300745.SZ 欣锐科技 19.3% 300048.SZ 合康新能 -8.3%

002922.SZ 伊戈尔 12.1% 300444.SZ 双杰电气 -7.3%
300491.SZ 通合科技 10.9% 301590.SZ 优优绿能 -7.1%
300693.SZ 盛弘股份 10.3% 002364.SZ 中恒电气 -7.0%
002518.SZ 科士达 10.0% 300499.SZ 高澜股份 -6.8%

884166.WI 燃料电池指数

603906.SH 龙蟠科技 14.3% 300048.SZ 合康新能 -8.3%

000969.SZ 安泰科技 11.8% 600337.SH 美克家居 -7.0%
002549.SZ 凯美特气 10.9% 000957.SZ 中通客车 -6.7%
300471.SZ 厚普股份 8.9% 002249.SZ 大洋电机 -6.4%
600166.SH 福田汽车 8.7% 002783.SZ 凯龙股份 -6.0%



02 锂电产业链价格跟踪



15

2. 锂电产业链价格跟踪

资料来源：Wind，华鑫证券研究

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

图表5：锂电产业链价格走势

年初至今，主要材料价格有涨有跌，六氟磷酸锂年初至今上涨72%，长江有色钴年初至今上涨约129.4%，带动三元材料
价格上涨。就本周而言，碳酸锂99.5%电碳上涨6.8%，氢氧化锂上涨2.9%，钴价上涨1.3%，磷酸铁锂上涨7%，六氟磷
酸锂上涨高达13.2%，铝塑膜、隔膜价格保持稳定。

环节 品种 单位
年初
价格

上周
价格

本周
价格

年初至
今涨幅

本周
涨幅

锂
碳酸锂99.5%电碳 万元/吨 7.50 7.54 8.06 7.4% 6.8%

氢氧化锂56.5% 万元/吨 6.96 7.37 7.58 8.9% 2.9%

镍 LME镍（现货结算价） 万美元/吨 1.51 1.51 1.51 -0.3% -0.2%

钴 长江有色钴 万元/吨 17.00 38.50 39.00 129.4% 1.3%

正极

磷酸铁锂 万元/吨 3.37 3.34 3.58 6.2% 7.0%

磷酸铁 万元/吨 1.07 1.07 1.07 0.0% 0.0%

前驱体-523 万元/吨 6.30 10.55 10.55 67.5% 0.0%

前驱体-622 万元/吨 6.70 10.60 10.60 58.2% 0.0%

前驱体-111 万元/吨 5.85 12.35 12.35 111.1% 0.0%

单晶622三元正极 万元/吨 12.10 14.65 14.95 23.6% 2.0%

隔膜
基膜:湿法:9μm:国产中端 元/平方米 0.81 0.74 0.74 -9.2% 0.0%

基膜:干法:14μm:国产中端 元/平方米 0.40 0.43 0.43 6.3% 0.0%

铝塑膜 中端:国产 元/平方米 14.00 14.00 14.00 0.0% 0.0%

电解液
六氟磷酸锂 万元/吨 6.25 9.50 10.75 72.0% 13.2%

电解液:三元圆柱2.2Ah 万元/吨 1.80 1.82 1.90 5.3% 4.1%

电解液:三元圆柱2.6Ah 万元/吨 2.01 1.64 1.69 -15.9% 3.4%
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2. 锂电产业链价格跟踪

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

本周锂价方面，碳酸锂报价8.06万元/吨，较上周上涨6.8%；氢氧化锂报价7.58万元/吨，较上周上涨2.9%；LME镍报价
1.51万美元/吨，较上周下跌0.2%；长江有色钴报价39万元/吨，较上周上涨1.3%；磷酸铁锂正极报价3.58万元/吨，较上
周上涨7.0%；磷酸铁报价1.07万元/吨，与上周持平；三元前驱体523、622、111分别报价10.55、10.6、12.35万元/吨，
与上周持平；单晶622三元正极报价14.95万元/吨，较上周上涨2.0%。
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2. 锂电产业链价格跟踪

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

本周铝塑膜价格保持稳定；湿法基膜（9μ，国产）报价0.74元/平方米，价格较上周保持稳定；干法隔膜（14μ）报价0.43
元/平方米，价格较上周持平；六氟磷酸锂报价10.75万元/吨，价格较上周上涨13.2%；三元圆柱2.2Ah、三元圆柱2.6Ah
电解液分别报价1.90、1.69万元/吨，价格分别较上周上涨4.1%、3.4%。



03 产销数据跟踪



3.新能源车产销数据跟踪

中汽协发布的数据显示，2025年1至9月，我国汽车产销分别完成2433.3万辆和2436.3万辆，同比分别增长13.3%和
12.9%。其中，9月，我国汽车产销历史同期首次超过300万辆，分别完成327.6万辆和322.6万辆，同比分别增长17.1%
和14.9%。

据中汽协数据，新能源汽车继续领跑整体市场。9月，我国新能源汽车月产销创历史新高，产销分别完成161.7万辆和
160.4万辆，同比分别增长23.7%和24.6%。 1~9月，我国新能源汽车产销累计完成1124.3万辆和1122.8万辆，同比分别
增长35.2%和34.9% ，新能源汽车新车销量达到汽车新车总销量的46.1%。

诚信、专业、稳健、高效

资料来源：中汽协，华鑫证券研究

图表16：中国电动车销量及渗透率走势
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3.国内新能源车品牌产销数据跟踪

诚信、专业、稳健、高效

车企公布2025年10月销量数据，其中比亚迪10月销量44.2万台/yoy-12%；理想10月交付3.18万台/yoy-38%；小鹏10月
交付4.20万台/yoy+76%；蔚来10月交付4.04万台/yoy+93%。

资料来源：各公司官网，华鑫证券研究；注：除比亚迪外，其他销量销售单位为：辆。

图表17：比亚迪销量走势 图表18：埃安销量走势 图表19：蔚来销量走势

图表20：理想销量走势 图表21：小鹏销量走势 图表22：极氪销量走势
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3.国内动力电池装机量跟踪

诚信、专业、稳健、高效

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，华鑫证券研究

图表23：中国动力电池装机量走势（单位：GWh） 图表24：国内各类型动力电池装机占比情况

中国汽车动力电池产业创新联盟公布数据显示，9月，我国动力电池装车量76.0GWh，环比增长21.6%，同比增长39.5%。
其中三元电池装车量13.8GWh，占总装车量18.2%，环比增长26.5%，同比增长5.2%；磷酸铁锂电池装车量62.2GWh，
占总装车量81.8%，环比增长20.5%，同比增长50.4%。

1-9月，我国动力电池累计装车量493.9GWh, 累计同比增长42.5%。其中三元电池累计装车量91.2GWh，占总装车量
18.5%，累计同比下降7.8%；磷酸铁锂电池累计装车量402.6GWh，占总装车量81.5%，累计同比增长62.7%。
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1、“十五五”规划建议全文发布，明确“十五五”时期经济社会发展的主要目标包括：经济增长保持在合理区间，全要素

生产率稳步提升，居民消费率明显提高；科技自立自强水平大幅提高；进一步全面深化改革取得新突破；居民收入增长和经

济增长同步、劳动报酬提高和劳动生产率提高同步等。建议提出，加快新能源、新材料、航空航天、低空经济等战略性新兴

产业集群发展，推动量子科技、生物制造、氢能和核聚变能、脑机接口、具身智能、6G等成为新的经济增长点。

2、10月29日，由国务院国资委发起，委托中国国新设立和管理的中央企业战略性新兴产业发展专项基金在北京正式启动。

该基金首期规模达510亿元，其中中国国新拟出资约150亿元，旨在助力战略性新兴产业加速发展。基金的运作周期设定为

投资期5年（最多可延长2年），管理和退出期8年，总期限最长达15年。该基金将重点投向人工智能、航空航天、高端装备、

量子科技等战略性新兴产业领域，并涵盖未来能源、未来信息和未来制造等重点方向的未来产业。

3、丰田计划在2028年前将固态电池（SSB）技术应用于量产车型，并计划在一款高性能电动汽车上首次部署这一技术。固

态电池因其高能量密度和长续航里程被视为电动汽车发展的关键技术，能够显著减小电池组的尺寸和重量，同时提升性能表

现。丰田表示，其固态电池原型电池包将于2027年搭载于量产车，单次充电续航里程最高可达745英里（约1199公里）。

4. 行业动态

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明
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4、英伟达宣布与优步达成合作，双方将合作打造全球最大规模的L4自动驾驶出行网络，依托优步的下一代Robotaxi及自动

配送车队，配合英伟达的Drive AGX Hyperion 10自动驾驶开发平台，以及专为L4自动驾驶设计的英伟达Drive软件。英伟

达Drive AGX Hyperion 10是一款参考设计的计算平台和传感器架构，能够使任何车辆具备L4级自动驾驶能力。该平台为

汽车制造商提供了一个统一的平台，支持车企构建符合要求的硬件和传感器系统，可运行任何兼容的自动驾驶软件，从而确

保出行安全且具备扩展性。英伟达将与Stellantis、Lucid和奔驰合作开发与DRIVE AGX Hyperion 10兼容的L4级别自动驾

驶汽车，用于客运出行。

5、极氪品牌宣布旗下全新车型极氪7X正式上市，共推出三款配置车型，售价区间为22.98-26.98万元，限时优惠价为

21.98-25.98万元。官方还提供了总价值6.999万元的购车权益，包括20英寸铝合金轮圈、专属车漆、后排电动组合沙发等

配置。新车升级至900V高压架构，全系标配英伟达Thor-U芯片和激光雷达，提供三款配置选择。75度后驱Max版搭载

370kW电机，续航620km；103度后驱Max版续航提升至802km；而103度四驱Ultra版则拥有585kW双电机，续航715km，

并配备空气悬架。

4. 行业动态

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明
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5. 重点公司公告

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

1、浙江荣泰（603119.SH）发布了2025年第三季度报告。报告显示，公司2025年前三季度实现营业总收入9.60亿元，同

比增长18.65%；归母净利润达2.03亿元，同比增长22.04%。单季度看，第三季度营收3.87亿元，同比增24.57%，净利润

7985万元，同比增21.75%。毛利率提升至36.8%，净利率达21.29%。

2、强瑞技术（301128.SZ）发布了2025年第三季度报告。报告显示，公司2025年前三季度实现营业总收入13.72亿元，

同比增长74.72%；归母净利润1.16亿元，同比增长46.06%。单季度看，第三季度营收5.32亿元，同比增长74.86%，归母

净利润6102万元，同比增91.54%。

3、申菱环境（301018.SZ）发布了2025年第三季度报告。报告显示，公司2025年前三季度实现营业总收入25.08亿元，

同比增长26.84%；归母净利润1.50亿元，同比增长5.05%。单季度看，第三季度营收8.25亿元，同比增长22.74%，归母

净利润-32.50万元，同比减少-101.01%。

4、飞荣达（300602.SZ）发布了2025年第三季度报告。报告显示，公司2025年前三季度实现营业总收入46.17亿元，同

比增长29.95%；归母净利润2.86亿元，同比增长119.36%。单季度看，第三季度营收17.34亿元，同比增长34.39%，归

母净利润1.20亿元，同比增长120.52%。
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5. 重点公司公告

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

5、捷邦科技（301326.SZ）发布了2025年第三季度报告。报告显示，公司2025年前三季度实现营业总收入9.61亿元，同

比增长62.04%；归母净利润-1257万元，同比减少-1762.51%。单季度看，第三季度营收5.24亿元，同比增长109.33%，

归母净利润2544万元，同比增长297.06%。

6、深圳新星（603978.SH）发布了2025年第三季度报告。报告显示，公司2025年前三季度实现营业总收入23.24亿元，

同比增长25.54%；归母净利润-6183万元。单季度看，第三季度营收8.24亿元，同比增长19.84%，归母净利润-3946万元。

7、豪鹏科技（001283.SZ）发布了2025年第三季度报告。报告显示，公司2025年前三季度实现营业总收入43.91亿元，

同比增长16.06%；归母净利润1.75亿元，同比增长125.90%。单季度看，第三季度营收16.29亿元，同比增长10.95%，

归母净利润7844万元，同比增长56.58%。

8、纳科诺尔（920522.BJ）发布了2025年第三季度报告。报告显示，公司2025年前三季度实现营业总收入6.95亿元，同

比减少18.57%；归母净利润5687万元，同比减少62.25%。单季度看，第三季度营收2.22亿元，同比减少22.76%，归母

净利润523万元，同比减少89.89%。



06 行业评级及投资策略
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6. 行业评级及投资策略

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

政策呵护，供需结构持续优化。根据中汽协数据，9月，新能源汽车月产销量创历史新高，产销分别完成161.7万辆和160.4万

辆，同比分别增长23.7%和24.6%。2025年1-9月，新能源汽车产销分别完成1124.3万辆和1122.8万辆，同比分别增长

35.2%和34.9%。供给端，电池及主机厂新品不断推出，需求端反馈积极，政策也不断发力。价格层面，产业链历经价格大幅

下行，资本开支不断收缩，供需格局不断优化，行业协会、产业链公司均在积极优化产能与供给，力争价格保障企业盈利。整

体而言，产业链价格处于底部，价格易涨难跌，部分环节如碳酸锂、六氟磷酸锂需求旺盛，价格进入回升阶段，调整带来布局

良机，产业链核心公司估值处于历史较低水平，看好产业链优质公司。

行业评级及投资策略：

政策持续呵护，供给端部分企业开始收缩资本开支，供需结构在边际优化，2025年产业链价格触底修复。继续优选有望贡献

超额收益方向，看好机器人阿尔法品种、固态电池、电池材料α品种、液冷等方向。维持新能源汽车行业“推荐”评级。

1）主材：宁德时代等；

2）新方向：机器人（浙江荣泰）、液冷散热（强瑞技术、申菱环境、飞荣达、捷邦科技）、固态电池（深圳新星、豪鹏科技、

纳科诺尔、利元亨）。
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风 险 提 示

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

（1）政策波动风险；

（2）需求低于预期；

（3）产品价格低于预期；

（4）推荐公司业绩不及预期；

（5）系统性风险。
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新能源组介绍

黎江涛：新能源组长，上海财经大学数量经济学硕士，曾就职于知名PE公司，从事一
级及一级半市场，参与过新能源行业多个知名项目的投融资。2017年开始从事新能源
行业二级市场研究，具备5年以上证券从业经验，2021年加入华鑫证券，深度覆盖电
动车、锂电、储能、氢能、锂电新技术、钠电等方向。

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明
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议转让标的）或三板做市指数（针对做市转让标

的）为基准；香港市场以恒生指数为基准；美国

市场以道琼斯指数为基准。

投资建议
预测个股相对同期证券市场

代表性指数涨幅

1 买入 >20%

2 增持 10%—20%

3 中性 -10%—10%

4 卖出 <-10%

行业投资评级说明：

投资建议
行业指数相对同期证券市场

代表性指数涨幅

1 推荐 >10%

2 中性 -10%—10%

3 回避 <-10%
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