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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

需求旺盛，继续看好产业链优质企业。根据中汽协数据，10月，我国新能源汽车月产销分别完成177.2万辆和171.5万辆，同

比分别增长21.1%和20%。1~10月，我国新能源汽车产销累计完成1301.5万辆和1294.3万辆，同比分别增长33.1%和

32.7% 。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，价格企稳回升，部分环节如碳酸锂、六氟磷酸锂、电解液需求强劲，供给偏紧，价格进入上升阶段，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、尚太科技、湖南裕能等；

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-1.11%、+5.57%、

+0.89%、-2.44%、+0.51%；2）公司层面：参考锂电池指数，本周华盛锂电、海科新源、石大胜华、芳源股份、永太科技

表现靠前，分别上涨79.6%、71.4%、43.4%、34.6%、33.9%，本周欣旺达、可川科技、东方精工、晶瑞电材、嘉元科

技表现靠后，分别下跌12.1%、11.5%、9.9%、8.9%、8.6%。

行业动态：

1）产业链价格：本周锂价方面，碳酸锂报价8.52万元/吨，较上周上涨6.0%；氢氧化锂报价7.65万元/吨，较上周上涨1.3%；

LME镍报价1.47万美元/吨，较上周下跌1.3%；长江有色钴报价39.7万元/吨，较上周上涨3.4%；磷酸铁锂正极报价3.53万

元/吨，较上周上涨1.4%；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15.05万元/吨，较上周上涨0.7%。本周铝塑膜价格保持稳定；湿法基膜（9μ，

国产）报价0.76元/平方米，价格与上周持平；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

15.15万元/吨，价格较上周上涨24.7%；三元圆柱2.2Ah、三元圆柱2.6Ah电解液分别报价1.85、2.06万元/吨，价格与上

周持平。

2）重点行业动态：公安部公开征求对《机动车运行安全技术条件》国家标准的意见，首个具备“万辆级”产能的电动垂直

起降飞行汽车工厂在广州进入试产阶段等。

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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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
2025-11-16

股价
EPS PE

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

001283.SZ 豪鹏科技 74.61 1.13 3.01 4.84 66.03 24.79 15.42 买入

001301.SZ 尚太科技 101.00 3.21 3.94 5.10 31.46 25.63 19.80 买入

300602.SZ 飞荣达 28.35 0.40 0.60 0.79 70.88 47.25 35.89 买入

300750.SZ 宁德时代 404.12 11.52 14.82 17.80 35.08 27.27 22.70 未评级

301018.SZ 申菱环境 54.49 0.43 1.05 1.33 126.72 51.90 40.97 买入

301128.SZ 强瑞技术 87.74 1.32 2.78 3.91 66.47 31.56 22.44 买入

603119.SH 浙江荣泰 84.54 0.63 0.90 1.29 134.19 93.93 65.53 买入

920491.BJ 奥迪威 29.55 0.62 0.74 0.89 47.66 39.93 33.20 未评级

920522.BJ 纳科诺尔 62.27 1.44 1.87 2.40 43.24 33.30 25.95 未评级

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明



5

重点关注公司及盈利预测

公司代码 名称
2025-11-16

股价
EPS PE

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

603978.SH 深圳新星 36.12 -1.38 0.24 1.06 -26.17 150.50 34.08 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-0.80%，在全市场31个申万行业中处于第23名，跑赢沪深300指数0.29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+51.14%，在全市场31个申万行业中处于第3位，同期沪深300指数涨跌幅为+17.62%，
电力设备跑赢沪深300指数33.52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11月16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+49.80%、+77.57%、+65.75%、+42.28%、+41.95%、+42.27%。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，本周华盛锂电、海科新源、石大胜华、芳源股份、永太科技表现靠前，分别上涨79.6%、
71.4%、43.4%、34.6%、33.9%，本周欣旺达、可川科技、东方精工、晶瑞电材、嘉元科技表现靠后，分别下跌12.1%、
11.5%、9.9%、8.9%、8.6%。

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 19.3% 603179.SH 新泉股份 -15.4%

002812.SZ 恩捷股份 18.9% 002050.SZ 三花智控 -12.3%

300568.SZ 星源材质 12.8% 300207.SZ 欣旺达 -12.1%
300037.SZ 新宙邦 10.2% 601689.SH 拓普集团 -10.2%

002497.SZ 雅化集团 9.2% 600580.SH 卧龙电驱 -9.9%

884039.WI 锂电池指数

688353.SH 华盛锂电 79.6% 300207.SZ 欣旺达 -12.1%

301292.SZ 海科新源 71.4% 603052.SH 可川科技 -11.5%

603026.SH 石大胜华 43.4% 002611.SZ 东方精工 -9.9%

688148.SH 芳源股份 34.6% 300655.SZ 晶瑞电材 -8.9%

002326.SZ 永太科技 33.9% 688388.SH 嘉元科技 -8.6%

884790.WI 储能指数

688411.SH 海博思创 40.9% 688676.SH 金盘科技 -15.9%

300827.SZ 上能电气 31.7% 002518.SZ 科士达 -14.4%

002812.SZ 恩捷股份 18.9% 300207.SZ 欣旺达 -12.1%
920252.BJ 天宏锂电 12.5% 002922.SZ 伊戈尔 -11.8%

688348.SH 昱能科技 11.8% 300593.SZ 新雷能 -8.8%

884114.WI 充电桩指数

002227.SZ 奥特迅 19.5% 002885.SZ 京泉华 -21.6%

300444.SZ 双杰电气 10.7% 002364.SZ 中恒电气 -14.9%
300471.SZ 厚普股份 7.4% 002518.SZ 科士达 -14.4%

600212.SH 绿能慧充 5.1% 002782.SZ 可立克 -12.4%

002660.SZ 茂硕电源 2.1% 002922.SZ 伊戈尔 -11.8%

884166.WI 燃料电池指数

300091.SZ 金通灵 13.0% 300408.SZ 三环集团 -14.6%

300648.SZ 星云股份 11.9% 002249.SZ 大洋电机 -9.3%

600337.SH 美克家居 10.8% 600143.SH 金发科技 -7.7%

600969.SH 郴电国际 10.2% 000338.SZ 潍柴动力 -6.8%

300072.SZ 海新能科 10.1% 002549.SZ 凯美特气 -5.9%



02 锂电产业链价格跟踪
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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142.4%，长江有色钴年初至今上涨约133.5%，带动三元材
料价格上涨。就本周而言，碳酸锂99.5%电碳上涨6.0%，氢氧化锂上涨1.3%，钴价上涨3.4%，磷酸铁锂上涨1.4%，六氟
磷酸锂上涨高达24.7%，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 8.03 8.52 13.6% 6.0%

氢氧化锂56.5% 万元/吨 6.96 7.55 7.65 9.9% 1.3%

镍 LME镍（现货结算价） 万美元/吨 1.51 1.49 1.47 -2.8% -1.3%

钴 长江有色钴 万元/吨 17.00 38.40 39.70 133.5% 3.4%

正极

磷酸铁锂 万元/吨 3.37 3.48 3.53 4.8% 1.4%

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 14.95 15.05 24.4% 0.7%

隔膜
基膜:湿法:9μm:国产中端 元/平方米 0.81 0.76 0.76 -6.2% 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 12.15 15.15 142.4% 24.7%

电解液:三元圆柱2.2Ah 万元/吨 1.80 1.85 1.85 2.8% 0.0%

电解液:三元圆柱2.6Ah 万元/吨 2.01 2.06 2.06 2.2% 0.0%
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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

本周锂价方面，碳酸锂报价8.52万元/吨，较上周上涨6.0%；氢氧化锂报价7.65万元/吨，较上周上涨1.3%；LME镍报价
1.47万美元/吨，较上周下跌1.3%；长江有色钴报价39.7万元/吨，较上周上涨3.4%；磷酸铁锂正极报价3.53万元/吨，较
上周上涨1.4%；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15.05万元/吨，较上周上涨0.7%。

图表6：国内锂价走势 图表7：钴/镍价走势 图表8：磷酸铁价格走势

图表9：磷酸铁锂价格走势 图表10：三元前驱体价格走势 图表11：三元（单晶622）价格走势

资料来源：Wind，华鑫证券研究
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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0.76元/平方米，价格与上周持平；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15.15万元/吨，价格较上周上涨24.7%；三元圆柱2.2Ah、三元圆柱2.6Ah电解
液分别报价1.85、2.06万元/吨，价格与上周持平。

图表12：隔膜价格走势 图表13：铝塑膜价格走势

图表14：电解液价格走势 图表15：六氟磷酸锂价格走势
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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10月，我国汽车产销分别完成2769.2万辆和2768.7万辆，同比分别增长13.2%和
12.4%。其中，10月，我国汽车产销分别完成335.9万辆和332.2万辆，同比分别增长12.1%和8.8%。

据中汽协数据，新能源汽车继续领跑整体市场。10月，我国新能源汽车月产销分别完成177.2万辆和171.5万辆，同比分别
增长21.1%和20%。1~10月，我国新能源汽车产销累计完成1301.5万辆和1294.3万辆，同比分别增长33.1%和32.7% 。

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，10月，我国动力电池装车量84.1GWh，环比增长10.7%，同比增长42.1%。
其中三元电池装车量16.5GWh，占总装车量19.7%，环比增长19.8%，同比增长35.8%；磷酸铁锂电池装车量67.5GWh，
占总装车量80.3%，环比增长8.6%，同比增长43.7%。

1-10月，我国动力电池累计装车量578.0GWh, 累计同比增长42.4%。其中三元电池累计装车量107.7GWh，占总装车量
18.6%，累计同比下降3.0%；磷酸铁锂电池累计装车量470.2GWh，占总装车量81.3%，累计同比增长59.7%。
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1、我国新能源汽车购置税政策将从明年1月1日起调整，由全额免税变为减半征收。这一变化预计将推动新能源汽车市场迎

来新一轮消费高峰。政策调整有助于引导行业从价格竞争转向价值竞争，通过技术门槛推动产业高质量发展。目前，国内多

家车企已推出购置税兜底政策，通常限定为11月底前锁单，若2026年车辆才能交付，将提供购置税差额补贴。今年10月，

工信部等三部门调整2026-2027年减免车辆购置税新能源汽车产品技术要求，插电式（含增程式）混合动力乘用车纯电动

续驶里程应满足有条件的等效全电里程不低于100公里，进一步提高了混动车型购置税优惠门槛。

2、11月10日，工业和信息化部规划司司长姚珺表示，将加速推动“机器人+”等五大重点应用场景培育，以场景牵引带动

新技术新产品规模化落地，充分发挥我国超大规模市场和完整产业体系优势，助推新兴产业快速发展。“人工智能+”方面，

拟出台“人工智能+制造”专项行动意见，推动AI向研发、生产、运维全环节渗透，释放倍增效应；“机器人+”方面，将

拓展工业及人形机器人进工厂，优先落地焊接、装配、喷涂、搬运场景，并在采矿、民爆、应急等危险环境扩大应用。“北

斗+”将出台时空信息产业支持政策，深化北斗规模应用城市试点，加速与移动通信、惯性导航、高精度视觉融合，拓展智

慧城市、智能交通、智慧物流、精准农业等新场景。

3、11月10日，自动驾驶科技公司文远知行WeRide宣布获得阿联酋联邦政府批准，在阿布扎比开展纯无人Robotaxi商业化

运营。这是美国以外全球首张城市级L4自动驾驶商业化牌照，标志着文远知行Robotaxi在中东地区的纯无人运营进入全新

阶段。根据10月31日获批的牌照授权，文远知行可在不配备随车安全员的条件下开展Robotaxi商业化运营，服务将率先通

过Uber和TXAI平台在阿布扎比上线。

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、11月10日公安部发布公告，公开征求对《机动车运行安全技术条件》国家标准的意见。新能源汽车方面，征求意见稿增

加了A型电力再生式制动系统要求，规范“单踏板”制动减速度≤0.8m/s²、踏板误踩抑制、上电默认百公里加速≥5秒、车

载娱乐10km/h以上自动关闭、动力电池定向泄压等要求，降低起步失控与误操作风险。同时，明确纯电动汽车、插电式混

合动力汽车的动力电池应符合GB 38031的规定，并设有定向泄压和压力平衡装置。符合要求的货车和客车需装配自动紧急

制动系统、电子稳定性控制系统、车道偏离预警、全景影像监测系统或盲区监测系统、驾驶人注意力监测系统等。

5、首个具备“万辆级”产能的电动垂直起降飞行汽车工厂近日在广州进入试产阶段。小鹏汽车的生态企业广东汇天航空航

天科技有限公司在11月3日宣布，其位于广州黄埔区的飞行汽车量产工厂顺利完成首台“陆地航母”飞行器的试产下线。这

标志着我国飞行汽车在低空经济领域首次突破规模化制造瓶颈，正式从概念验证迈入批量制造环节，也表明汇天已具备规模

化、标准化制造能力，为 2026 年“陆地航母”交付奠定基础。汇天飞行汽车量产工厂建筑面积约 12 万平方米，满产年产

能可达 1 万台，初期年产能为 5000 台，满产后每 30 分钟可下线一台“陆地航母”飞行器。

6、自10月以来，中国一汽、江淮汽车等国内车企密集发布人形机器人相关招标。江淮汽车集团近日公布X255项目招标，

明确采购“全尺寸双足人形机器人（含电池）”，并须配备“高精度高自由度双手五指灵巧手”，覆盖设计、制造、运输、

装卸、安装调试等全流程，目标是在装配、物料处理等环节实现机器人替代。与此同时，中国一汽也先后发布多项招标：

10月底启动“服务场景人形机器人技术采购”，限价257.4万元，要求2026年7月底前交付；9月则在长春繁荣工厂焊装车

间开展“人形机器人工艺技术研究”，限价87.3万元，聚焦物流搬运、物料分拣等工业场景的开发调试。

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、11月11日，海科新源（301292.SZ）发布公告，公司与昆仑新材正式签署《战略合作暨原材料供货协议》，锁定未来

三年电解液溶剂供应合作。根据协议，在2026年1月1日至2028年12月31日的有效期内，昆仑新材将向海科新源及其子公

司采购电解液溶剂预计总量达596,200吨。双方将采取订单购销合作模式，具体产品规格、单价和数量将以经双方确认的订

单为准。

2、11月11日，尚太科技（001301.SZ）披露，审议通过了《关于签署项目投资发展协议暨投资建设年产20万吨锂离子电

池负极材料项目的议案》，同意尚太科技与山西转型综合改革示范区管理委员会就“年产20万吨锂离子电池负极材料项目”

的投资合作事宜签署项目投资发展协议或补充协议；同意公司或子公司新设项目公司，使用自有或自筹资金在山西省山西转

型综合改革示范区辖区内投资新建本项目，本项目总投资初步预计约40.7亿元人民币。

3、11月10日，赣锋锂业（002460.SZ）披露公司与LAR共同开发PPGS锂盐湖的进展公告称，阿根廷萨尔塔省矿业和能源

秘书处已为PPGS锂盐湖项目一期颁发了《环境影响评估报告》，标志着该项目取得关键进展。PPGS锂盐湖项目计划于

2026年上半年向阿根廷政府提交大型招商引资制度（RIGI）申请，以获得当地政府的支持和财税激励政策。整合后的PPGS

锂盐湖项目拥有约1507万吨LCE探明+控制资源量，将成为最大的未开发锂卤水资源之一。
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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

4、11月12日，海博思创（688411.SH）发布自愿性披露公告，宣布公司与宁德时代签订《战略合作协议》，合作期限自

2026年1月1日至2035年12月31日，为期十年。合作期内海博思创生产经营所需电芯类、系统类产品将采购并使用宁德时

代产品，宁德时代需确保产品满足质量及技术要求，并提供同等市场条件下的优先供应和具有竞争力的价格。合作期内，双

方应于每年度末（12月1日前）就未来三年的合作目标进行滚动式更新，并签署相应年限的合作备忘录予以确认。其中

2026年至2028年，海博思创累计采购电量不低于200GWh。

5、11月11日晚间，同兴科技（003027.SZ）发布公告称，公司与四川省宜宾市屏山县人民政府签署《年产10万吨钠电正

极材料及6GWh电芯项目投资合作框架协议书》。根据协议，该项目计划总投资约32亿元，其中年产10万吨钠电正极材料

项目投资约20亿元，6GWh电芯项目投资约12亿元。项目规划用地总面积约380亩，将建设形成年产10万吨钠电正极材料

及6GWh电芯的生产能力。

6、11月13日，德方纳米(300769.SZ)发布公告，决定终止此前与ICL签署的《合资协议》及相关合作协议。鉴于市场环境、

国际政策、公司战略等内外部情况发生变化，为优化资源配置，降低投资风险，公司与ICL经考虑，一致决定终止合资项目。

此前，德方纳米于2025年1月17日审议通过了《关于与 ICL签署合资企业协议的议案》，同意公司与 ICL的子公司

Amsterdam Fertilizers签署《合资企业协议》，公司与Amsterdam Fertilizers拟共同增资ICL BM, S.L.，增资完成后ICL

BM, S.L.由Amsterdam Fertilizers持股80%，公司持股20%。该公司主要生产磷酸铁锂，项目预计总投资为2.85亿欧元。
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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

需求旺盛，继续看好产业链优质企业。根据中汽协数据，10月，我国新能源汽车月产销分别完成177.2万辆和171.5万辆，同

比分别增长21.1%和20%。1~10月，我国新能源汽车产销累计完成1301.5万辆和1294.3万辆，同比分别增长33.1%和

32.7% 。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，价格企稳回升，部分环节如碳酸锂、六氟磷酸锂、电解液需求强劲，供给偏紧，价格进入上升阶段，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、尚太科技、湖南裕能等；

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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