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最近一年市场走势 相关报告

《2025年光伏行业大会召开，固态电解质界面研究取得进展—电
新&公用行业周报》2025.12.22
《银价再创新高，光伏铜代银产业化在即—光伏行业点评报告》
2025.12.22
《全球首款锂钠协同储能方案发布，AIDC配储增量可期—储能行
业点评报告》2025.12.22

相对沪深300表现（2025.12.25) （单位：%）

表现 1M 3M 12M

电力设备行业 5.23 2.93 39.02

沪深300 4.37 1.07 16.54
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Ø 截至2025年12月16日，电力设备板块实现涨跌幅+36.67%，同期沪深300实现涨跌幅+14.30%，行业超额22.37%。细分板块来看，电
网设备板块实现涨跌幅+31.28%，锂电池指数实现涨跌幅+57.73%，风电设备板块实现涨跌幅+35.91%，光伏设备实现涨跌幅
+25.16%。板块对比来看，2025年走势表现锂电>风电设备>电网设备>光伏设备。

Ø 储能：海内外需求共振，景气度持续加速
• 国内方面，136号文及容量电价政策使得国内储能收益模式改变，收益率提升。2025年3月以来，各省密集推出容量电价或容量补偿

政策，项目收益的确定性与可持续性显著增强。储能从新能源配套的“成本项”转为独立“收益项”，装机意愿与项目推进明显提
速。海外方面，美国储能高速增长源于《通胀削减法案》（IRA）的政策激励、可再生能源并网需求及储能系统成本持续下降，
AIDC配储有望成为增量场景。欧洲储能需求从户储向大储、工商储主导转型，新兴市场储能装机需求主要由能源转型目标及新能源
配储驱动。我们测算，2025年全球储能新增装机有望达到276.6GWH，同比+56%；2026年全球储能新增装机有望达到403.4GWH，同
比+46%。

Ø 锂电：下游需求超预期，供需错配下涨价预期强
• 2025年以来锂电下游动储需求两旺，供需错配下产业链涨价预期强。锂电材料前期价格长期处于低位，大量产能被出清，当前行业

集中度较高，有效产能难以满足需求的爆发式增长。
• 分环节看，六氟磷酸锂最新报价19.0万元/吨，比7月的4.9万元/吨报价上涨288%。据Evtank,2024年底全球六氟磷酸锂实际有效产

能39.0万吨，预计2025年和2030年需求分别达到24.9万吨和54.5万吨；VC 最新报价23.5万元/吨，较7月4.65万元/吨报价上涨405%
，预计2026年VC有效产能11.5万吨，总需求量9.8万吨，供需维持紧平衡。磷酸铁锂正极，2025年以来磷酸铁锂价格下探至约3万元
/吨后Q4回升，年内区间涨幅超过30%，下游电池企业对高压实密度、长循环寿命等高端产品需求旺盛；负极材料市场价格总体平稳
，各厂仍处于满负荷生产；隔膜行业头部企业公布普涨30%涨价函，湿法隔膜行业第二轮涨价的正式开启，目前仍然在进一步落地
过程中。

    摘要
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Ø 固态：固态电池性能突出，量产时点临近
• 与传统液态锂电池相比，固态电池具备本征安全性、高能量密度、宽温域、长循环寿命等优势。液态电池向固态电池发展的过程中

，材料端固态电解质是最为核心的环节，正负极材料向高压高密度方向升级迭代，同时在正负极中需要添加导电剂以降低电极内阻
、提升电子导电性。在制备工艺上，全固态电池引入了干法电极、等静压等新技术，因此需要新增干法电极设备、等静压设备、高
压化成分容设备，升级叠片设备。

• 据高工产研（GGII）预测，至2035年全球锂电池总出货量将达10TWh级别，其中固态电池渗透率有望达到5%—10%。在量产时间表上
，2027年成为行业高频提及的核心节点——这不仅是技术突破的攻坚期，更是市场验证的关键窗口，硫化物车规级全固态电池预计
将在该年度实现小批量装车。

Ø 投资建议：行业方面，展望2026年，电新行业有望迎来周期切换与产业升级，储能海内外景气共振，有望持续高增长，动储需求两
旺带动锂电材料供需改善迎来涨价，固态电池技术进步有望带来新机会。维持行业“推荐”评级。个股方面，储能板块建议关注大
储阳光电源、阿特斯、海博思创、通润装备，户储德业股份、派能科技等；锂电板块建议关注电池环节宁德时代、亿纬锂能等，材
料环节天赐材料、多氟多、天际股份、华盛锂电、海科新源、湖南裕能、尚太科技、恩捷股份等；固态板块建议关注设备先导智能
、荣旗科技、宏工科技、纳科诺尔、德龙激光等，材料上海洗霸、厦钨新能、泰和科技、天奈科技等。

Ø 风险提示：宏观经济下行风险，政策不及预期，上游原材料价格大幅波动，重要技术进展不及预期，海外贸易保护政策，行业竞争
加剧，第三方数据统计错误导致的风险，重点关注公司业绩不及预期等。

    摘要
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          电新行业2025年行情回顾01

数据来源：Wind，华龙证券研究所；数据截至2025年12月16日。

图1：2025年以来，光伏、风电、电网设备、锂电、电力板块走势(%)
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• 截至2025年12月16日，电力设备板块实现涨跌幅+36.67%，同期沪深300实现涨跌幅+14.30%，行业超额22.37%。细分板块来看，电

网设备板块实现涨跌幅+31.28%，锂电池指数实现涨跌幅+57.73%，风电设备板块实现涨跌幅+35.91%，光伏设备实现涨跌幅

+25.16%。

• 板块对比来看，2025年走势表现锂电>风电设备>电网设备>光伏设备。

表1：2025年以来电新电力细分板块涨跌幅数据(%)

数据来源：Wind，华龙证券研究所；数据截至2025年12月16日。



请认真阅读文后免责条款

目 录

3 锂电：下游需求超预期，供需错配下涨价预期强

2 储能：海内外景气共振，有望持续高增长

电新行业2025年行情回顾1

4 固态：固态电池性能突出，量产时点临近

7

5 投资建议

6 风险提示



请认真阅读文后免责条款

          2.1需求侧：受益于容量电价等政策，国内储能收益率改善02

• 136号文及容量电价政策使得国内储能收益模式改变，收

益率提升。自2025年2月136号文生效后，新能源电量全面

入市、强制配储退出，储能项目的商业模式从“以容量租

赁为主的政策兜底”转为“现货峰谷价差套利+辅助服务+

容量电价/容量补偿”的市场化组合。

• 2025年3月以来，各省推出容量电价或容量补偿政策：内

蒙古按放电量补偿强度高、宁夏由100元/kW·年过渡至

165元/kW·年、甘肃实施330元/kW·年“火储同补”，叠

加现货价差与辅助服务后，典型项目IRR中枢抬升至

​​6–12% ​，项目收益的确定性与可持续性显著增强。

• 储能从新能源配套的“成本项”转为独立“收益项”，装

机意愿与项目推进明显提速。
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数据来源：CNESA，华龙证券研究所

表2：以甘肃省为例，测算独立储能项目IRR
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          2.1需求侧：受益于容量电价等政策，国内储能收益率改善02
• 备案数量有望支撑2025-2026年储能装机高增。根据储能与电力市场统计，2025年第三季度，28个省共备案储能项目4204个，项目总

规模突197.76GW/517.75GWh ，较2024年同期备案48.68GW/116.99GWh相比，规模增长显著，涨幅高达343%（GWh）。在项目类型上，

第三季度备案项目涉及独立式储能、用户侧储能等多种应用场景，其中：独立式储能项目1013个，规模达182.73GW/482.69GWh，占

总规模93.2%（GWh），平均单个项目规模达476.5MWh。主要分布在宁夏、广东、内蒙古等省份。

• 备案情况显示，我国储能市场正处于快速发展阶段，独立式储能与用户侧储能成为主要增长点。宁夏、广东、内蒙古等省份在独立

式储能项目上持续规模化发展，浙江、江苏、广东等省份在用户侧储能项目上数量高度集中。
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数据来源：储能与电力市场，华龙证券研究所 数据来源：CNESA,华龙证券研究所

图3：我国储能月度累计招标容量（MWH）图2：2025年Q3储能备案项目类型占比
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          2.1需求侧：受益于容量电价等政策，国内储能收益率改善02
• 国内储能经济性提升，装机需求有望迎来大幅增长。根据CNESA DataLink全球储能数据库的不完全统计，截至2025年上半年，中国

新型储能累计装机规模达到101.3GW，同比增长110%，首次突破100GW，累计装机规模是“十三五”时期末的32倍。

• 展望未来，CNESA预测，2030年中国新型储能累计装机规模保守场景下将达236.1GW，理想场景下超291GW，未来五年复合增长率超

20%。随着沙戈荒大基地、零碳园区、虚拟电厂等新场景拓展，以及材料、结构与智能化技术协同创新，新型储能将在保障电力安全

、推动“双碳”目标实现中发挥更核心作用。
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数据来源：CNESA，华龙证券研究所 数据来源：CNESA,华龙证券研究所

图5：2030年中国新型储能累计装机规模保守场景下将达236.1GW图4：截至2025年上半年，中国新型储能累计装机规模
达到101.3GW
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          2.1需求侧：美国ITC条款博弈下，AIDC配储有望成为增量02

数据来源：储能与电力市场， WoodMackenzie，华龙证券研究所
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数据来源：储能网，华龙证券研究所

• 美国储能高速增长源于《通胀削减法案》（IRA）的政策激励、可再生能源并网需求及储能系统成本持续下降。据Wood 

Mackenzie&ACP联合发布的《美国储能装机监测报告》显示，2024年全年新增储能装机量达到12.3GW/37.1GWh，同比增长32.8%和

34%。其中，电网级储能占据主导地位，全年新增10.9GW/33.7GWh，占总装机量的90%左右。按WoodMackenzie预测，2025年美国储

能市场将延续增长势头，预计新增装机15GW/48GWh，其中电网级储能占比约90%。尽管IRA法案未被废除，考虑到税收抵免（ITC）

条款面临政治博弈，我们预计若税收抵免大幅削减，传统美国储能市场增速将放缓。

• AIDC配储有望成为增量场景。2025年三季度美国数据中心规划装机容量增长45GW，数据中心及AIDC规模快速增长将给电网带来“

冲击型”负荷，配套储能成为系统稳定与电能质量管理的关键工具。假设AI数据中心新增30GW，在配储渗透率60%、配储时长5h的

情况下，我们测算2030年美国储能新增需求达154.5GWh。

表3：2025年-2030年美国储能装机规模测算图6：2018-2024年美国新增储能装机
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          2.1需求侧：欧洲储能需求从户储向大储、工商储主导转型02
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• 欧洲储能需求从户储向大储、工商储主导转型。2021-2023年欧洲储能装机由能源危机驱动的户储需求支撑，2024年居

民电价环比下降、补贴退坡，户储需求下滑。从2024年以来大储接替户储迎来高速增长，光储度电成本（LCOE）已低于

化石能源是首要因素，其次是调频、峰谷套利等服务可提升大储经济性。根据SolarPower Europe数据，2024年欧洲储能

装机21.9gwh，同比+15%，户储装机下滑11%，大储装机增长79%。

• 据SolarPower Europe预测，2025年欧洲新增储能装机有望达29.7gwh，同比+36%，其中大储16.3gwh，同比+86%，工商储

3.6gwh，同比+63%，户储9.8gwh，同比-10%。中性预测2026年储能新增装机41.9gwh,同比+41%；2029年装机新增有望达

到118gwh,约是2024年的5倍。

图7：2025年欧洲储能装机有望新增29.7gwh

数据来源：风能专委会CWEA,SolarPower Europe，华龙证券研究所

图8：欧洲2029年装机新增有望达到118gwh

数据来源：风能专委会CWEA,SolarPower Europe，华龙证券研究所

gwh gwh
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          2.1需求侧：新兴市场储能需求主要来自转型目标及配储政策02

数据来源：华储网，华龙证券研究所
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• 新兴市场储能装机需求主要由能源转型目标及新能源配储驱动。例如，根据印度储能联盟预测，2026-2027年短期印度电池储能

需求规模将达8.68GW/34.72GWh；2031-2032年中长期需求达47.24GW/236.22GWh。印度中央政府VGF可行性缺口计划总投资2.0激

励计划已新增支持30GWh电化学储能项目，早期已启动13.2 GWh。新一轮激励政策单位补贴额度有所下调，下降了33%至₹1.8百万

/MWh，但取消了原有的30%补贴比例上限，允许更高比例灵活支持项目融资，补贴结构有所优化。本轮政策总预算540亿卢比，预

计带动总投资达3300亿卢比，目标是在2028年前满足国家层面储能部署需求。

图9：印度储能装机预测
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          2.1需求侧：预计未来十年全球储能市场持续增长02

14

• 预计未来十年全球储能市场持续增长，2025年增量主要由中国、美国贡献。彭博新能源财经预测，2025年的年度储能装机量（不

包括抽水蓄能电站）将再创历史新高，达到92GW/247GWH，比2024年增长23%。从占比结构来看，中国占年度新增量的50%以上，美

国以14%紧随其后。随着其他市场加快步伐，未来十年全球储能设施的发展势头将持续增强。彭博新能源财经预计，到2035年累计

储能容量将达到2TW/7.3TWH，是2025年水平的8倍。

• 我们测算，2025年全球储能新增装机有望达到276.6GWH，同比+56%；2026年全球储能新增装机有望达到403.4GWH，同比+46%。

图10：2025年全球储能装机将再创历史新高

数据来源：BNEF，华龙证券研究所 数据来源：中电联，储能网， SolarPower Europe，CNESA，电池中国，华龙证券研究所

表4：2025年-2030年全球储能装机规模测算（gwh）
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  2.2供给侧：预计2026年全球储能系统出货600GWh02

15

• 大储市场贡献市场主要增量，阳光等全球市占率领先。根据infolink统计，2025年前三季，全球储能系统出货量为

286.35GWh，同比增长84.7%，行业CR10继续维持在60%左右，全球储能系统出货量前五为：特斯拉、阳光电源、比亚迪、中车

株洲所、华为。全球大储系统出货252.5GWh，CR547.3%，Top5企业为阳光电源、比亚迪、特斯拉、中车株洲所、海博思创。

全球户储系统出货26.6GWh，Top5户储系统厂商为特斯拉、华为、比亚迪、派能科技、德业。

• 预计2025年全球储能系统出货预计接近400GWh，增速约60%。同时基于各厂商项目储备情况及出货目标，预计2026年全球储

能系统出货或达到600GWh，继续维持高增速。

图11：2025年前三季度储能系统出货量排名 图12：2025年前三季度全球大储（含工商业）
系统出货排名

图13：2025年前三季度全球户储系统出货量排名

数据来源：Infolink，华龙证券研究所 数据来源：Infolink，华龙证券研究所数据来源：Infolink，华龙证券研究所
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          下游需求超预期，动储需求两旺，供需错配下涨价预期强03
• 2025年以来锂电下游动储需求两旺，供需错配下产业链涨价预期强。

• 动力电池需求旺盛。2025年1-10月全球新能源汽车累计销售1609.1万辆，同比增长24%，带动全球动力电池装机量约867.4GWh，

同比增长34%。2025年11月，我国动力电池装车量达93.5GWh，同比增长约39.2%（对比2024年11月的67.2GWh），环比增长11.2%

，创下历史新高，延续了逐月攀升的态势。SMM预计，经历了行业的高速爆发式增长之后，新能源汽车市场未来仍将保持稳定增

长的态势，但整体的增速较前期将会有所放缓，2025年到2030年全球新能源汽车销量复合年均增长率有望维持在9%左右，将持

续带动动力电池需求增长。

数据来源：电车汇，华龙证券研究所
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数据来源：Wind，华龙证券研究所

图15：全球新能源汽车销量图14：2023-2025年动力电池月度装车量（gwh）
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          下游需求超预期，动储需求两旺，供需错配下涨价预期强03

数据来源：鑫椤锂电，华龙证券研究所；数据截至2025年12月19日。
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图16：2025年以来锂电材料价格变动
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03
• 六氟磷酸锂年内涨价288%，价格具备支撑。鑫椤锂电数据显示，六氟磷酸锂最新报价19.0万元/吨，比7月的4.9万元/吨报价上涨

288%。因前期价格长期处于低位，大量产能被出清，当前六氟磷酸锂行业集中度较高，前五家头部企业占据约七成市场份额，有

效产能无法满足需求的爆发式增长。 据Evtank,2024年底全球六氟磷酸锂实际有效产能39.0万吨，中国六氟磷酸锂实际有效产能

为37.1万吨/年；预计全球电解液的出货量将带动六氟磷酸锂的需求量在2025年和2030年分别达到24.9万吨和54.5万吨。

• 添加剂VC年内涨价405%。据鑫椤锂电，VC最新报价23.5万元/吨，较7月4.65万元/吨报价上涨405%。鑫椤锂电预测，2025年储能

电池VC需求量3.1万吨，2026年将达到5.2万吨，增幅高达67%；2025年全球VC总需求量6.6万吨，2026年9.8万吨，增幅高达47%。

从供需平衡及开工率来看，2026年VC有效产能11.5万吨，总需求量9.8万吨，总供应量10万吨，市场开工率89%，全年VC供需处于

紧平衡状态。

19

          2026年六氟、VC供需紧平衡有望延续

数据来源：鑫椤锂电，华龙证券研究所。数据截至2025年12月19日。

图18：VC主流报价（万元/吨）

数据来源：鑫椤锂电，华龙证券研究所。数据截至2025年12月19日。

图17：六氟磷酸锂主流报价（万元/吨）
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• 磷酸铁锂：2025年以来磷酸铁锂价格下探至约3万元/吨后Q4回升，年内区间涨幅超过30%。尤其是Q4以来，磷酸铁锂就迎来一轮涨

价潮，价格涨至4万元/吨之上。SMM数据显示，12月16日，磷酸铁锂动力型现货报价涨40850-46050元/吨，均价报43450元/吨；磷

酸铁锂储能型现货报价涨至38750~42050元/吨，均价报40400元/吨，较年中低点涨幅均超过30%。

• 下游电池企业对高压实密度、长循环寿命等高端产品需求旺盛。湖南裕能CN-5系列、德方纳米第四代产品等均处于供不应求状态

，订单已排至2026年上半年。供给端，头部企业产能利用率已达90%以上，前十家企业几乎全部满产，而大量未完成技术升级的中

小企业产能利用率仍处于低位，行业有效产能实际存在缺口。

20

图19：磷酸铁锂价格走势

          磷酸铁锂正极：年内区间涨幅超过30%，高端产品需求旺盛

数据来源：SMM，华龙证券研究所
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          负极满负荷生产，隔膜价格二次调涨03
• 负极：国内负极材料市场价格总体平稳，各厂仍处于满负荷生产。目前一些头部负极材料厂分别在印尼、马来西亚，欧洲等地区的

出海项目，都在有条不紊的推进中。

• 隔膜：2025年12月隔膜涨价函发酵，行业头部企业公布普涨30%涨价函，湿法隔膜行业第二轮涨价正式开启。目前仍然在进一步落地

过程中，预计涨幅在上一轮基础上，仍然有进一步涨价的落地可能性。叠加近期恩捷股份收购蓝科途使得行业格局有进一步优化预

期，收购蓝科途使得恩捷在5um产品以及隔膜设备上进一步布局，行业竞争逐步放缓，龙头企业壁垒进一步提升。

数据来源：鑫椤锂电，华龙证券研究所
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数据来源：鑫椤锂电，华龙证券研究所

图21：隔膜主流报价（元/平米）图20：负极主流报价（万元/吨）
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          固态电池性能突出，量产时点临近04
• 与传统液态锂电池相比，固态电池具备本征安全性、高能量密度、宽温域、长循环寿命等优势。1）固态电池的组成与锂离子电池类

似，同样包含正极、负极、电解液和隔膜四大要素，不同之处在于液态锂电池中电解液部分或完全被固态电解质替代，无燃烧热源

，因此保证了优秀的安全性能。2）固态电池的正负极均采用高比能电极材料,且轻量化后,可大幅度提升体积及质量能量密度。3）

固态电池温域范围为-30°C到100°C，液态锂电池性能完全的工作温度是0°C到40°C。4）固态电池克服了锂枝晶现象，理想状态

下循环性能可以达到45000次左右。

数据来源：《固态电池关键材料体系发展研究》 ，华龙证券研究所

图22：液态电池、半固态电池、固态电池结构对比
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图23：固态电池结构图示

数据来源：《全固态锂电池技术的研究现状及展望》，华龙证券研究所
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          固态电池性能突出，量产时点临近04
• 液态电池向固态电池发展的过程中，材料端固态电解质是最为核心的环节，正负极材料向高压高密度方向升级迭代，同时在正负极

中需要添加导电剂以降低电极内阻、提升电子导电性。

• 在制备工艺上，全固态电池引入了干法电极、等静压等新技术，因此需要新增干法电极设备、等静压设备、高压化成分容设备，升

级叠片设备。

数据来源：《固态电池关键材料体系发展研究》，华龙证券研究所

图24：固态电池产业链及关键材料体系发展趋势

24
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• 当下固态电池产业仍处于发展初期，存在多种技术路线的并存与探索。根据电解质不同，当前固态电池技术路线分为聚合物、氧化

物、硫化物、卤化物，其中硫化物固态电解质的电导率最高，并且电化学稳定窗口较宽，且兼具强度和加工性能、界面相容性好，

布局企业比例约40%，氧化物比例约35%，剩余为其他技术路线。超过60%的企业布局两种至三种技术路线。

数据来源：储能科学与技术，华龙证券研究所

图25：固态电池的不同技术路线
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图26：不同技术路线性质对比

          固态电池性能突出，量产时点临近

数据来源：《全固态电池的研究进展与挑战》，华龙证券研究所
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 固态电池性能突出，量产时点临近04
• 固态电池和传统液态电池的生产工艺有一定的差异。固态电

池的材料体系和电池结构和传统液态电池不同，现有的工艺

和设备是无法实现固态电池量产的，主要在前段极片制造、

中段电芯装配、后段化成环节均有不同，具体体现如下:

① 前段环节：正极材料需要和固态电解质形成复合正极，其中

固态电解质先成膜，取代液态电池的隔膜和电解液。成膜工

艺是核心环节，可分干法与湿法，核心区别在于流程中有无

溶剂。湿法工艺简单成熟、成本高，适合规模化生产；干法

工艺能够有效降低成本，离子导电率高。由于降本、性能

等优势，产业有从湿法电极走向干法电极的趋势。

② 中段环节：液态电池从规模经济、成本角度考虑，卷绕工艺

更适合。但固态电池的电解质的韧性较差，叠片工艺更适合

，且传统液态电池使用的叠片机需要升级改造。另外固态电

解质膜要和电极之间紧密接触，需要等静压技术可以有效

消除电芯内部的空隙，因此需要新增等静压机。

③ 后段环节：固态电池从化成分容转向高压化成分容。
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数据来源：《Fundamentals ofinorganic solid-state electrolyvtesfor batteries》，锂电科学社，华龙证券研究所
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• 固态电池2027量产窗口期临近。据高工产研（GGII）预测，至2035年全球锂电池总出货量将达10TWh级别，其中固态电池渗透率有望

达到5%—10%。在量产时间表上，2027年成为行业高频提及的核心节点——这不仅是技术突破的攻坚期，更是市场验证的关键窗口，

硫化物车规级全固态电池预计将在该年度实现小批量装车。

• 企业端的动作正逐步印证这一趋势：广汽集团近期宣布建成国内首条大容量全固态电池产线，目前已启动小批量测试生产，计划

2026年小批量装车，2027-2030年逐步扩大量产规模；宁德时代、弗迪电池、国轩高科等头部企业也同步推进批量示范装车，预计年

度装车量将达千台级别。

数据来源：高工锂电，华龙证券研究所

表5：部分企业（半）固态电池进展及量产计划

27

          固态电池性能突出，量产时点临近

类型 企业 电池进展 量产计划 类型 企业 电池进展 量产计划

电池企业 CATL 500Wh/kg，硫化物 2027年小规模生产 电池企业 LG新能源 锂硫全固态电池 2030年产量

电池企业 比亚迪 400Wh/kg 2027年示范，2030年大规模 车企 奇瑞 600Wh/kg，续航1500公里 2026年装车，2027年批量

电池企业 中创新航 430Wh/kg，容量50Ah 2027年小批量 车企 东风 自研550Wh/kg 2026年装车，2028年产量产

电池企业 亿纬锂能 400Wh/kg，硫化/卤化/聚合 2028年推出 车企 广汽 第三代海绵硅负极 2026年装车

电池企业 国轩高科 硫化物，350Wh/kg 2027-2030年推出 车企 上汽 400Wh/kg，聚合物与无机物复合 2026年交付，2027年产量产

电池企业 欣旺达 第4代锂金属负极全固态电池 2026年商业化量产 车企 本田 全固态电池续航1000公里 2025年试产，未来几年搭载

电池企业 上汽/清陶能源 400Wh/kg，硫化/卤化/聚合 2026年量产 车企 日产 软包，500Wh/kg，充电12-16C 2025年试产，2028年搭载

电池企业 太蓝新能源 720Wh/kg，氧化物复合电解质 2027年批量生产 车企 丰田 400Wh/kg 2026年产量产，2030年大规模

电池企业 卫蓝科技 400Wh/kg，硫化/卤化/聚合 2027年产量 车企 现代汽车 500Wh/kg 2025年试点，2030年前量产

电池企业 松下 硫化物，450Wh/kg 2029年前量产 车企 宝马 400Wh/kg 2025年试验车，2030年产量产

电池企业 三星SDI 600Wh/kg 2027年产量 车企 奔驰 450Wh/kg 2030年前量产

电池企业 SK On 混合固体电解质 2028年商业化 车企 大众 400Wh/kg 2027年产量产 
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表6：重点公司及盈利预测

数据来源：Wind，华龙证券研究所；未评级企业盈利预测来自Wind一致预期。

     1   投资建议05
重点公司 股票 2025/12/25 EPS（元） PE 投资

代码 名称 股价（元） 2024 2025E 2026E 2027E 2024 2025E 2026E 2027E 评级
300274.SZ 阳光电源 167.88 5.32 7.28 8.55 9.77 31.6 23.1 19.6 17.2 买入
688472.SH 阿特斯 15.71 0.61 0.44 0.83 1.14 25.8 35.5 18.9 13.8 未评级
688411.SH 海博思创 264.78 4.86 5.36 10.44 15.01 54.5 49.4 25.4 17.6 未评级
002150.SZ 通润装备 20.22 0.61 0.79 1.09 1.47 33.1 25.7 18.5 13.7 未评级
605117.SH 德业股份 89.78 4.76 3.78 4.67 5.54 18.9 23.8 19.2 16.2 未评级
688063.SH 派能科技 58.39 0.17 0.70 1.91 2.61 343.5 83.1 30.5 22.4 未评级
300750.SZ 宁德时代 373.01 11.58 14.91 18.81 22.73 32.2 25.0 19.8 16.4 未评级
300014.SZ 亿纬锂能 70.86 1.99 2.19 3.52 4.50 35.6 32.3 20.1 15.7 未评级
002709.SZ 天赐材料 43.03 0.25 0.48 1.40 1.87 172.1 89.0 30.7 23.0 未评级
002407.SZ 多氟多 34.12 -0.26 0.20 1.26 1.49 - 167.8 27.0 22.9 未评级
002759.SZ 天际股份 45.00 -2.71 - - - - - - - 未评级
688353.SH 华盛锂电 109.79 -1.10 -0.32 6.67 10.99 - - 16.5 10.0 未评级
301292.SZ 海科新源 60.00 -1.20 -0.35 2.33 2.86 - - 25.7 21.0 未评级
301358.SZ 湖南裕能 66.60 0.78 1.42 2.68 3.90 85.4 46.9 24.9 17.1 买入
001301.SZ 尚太科技 85.55 3.22 3.92 5.27 6.59 26.6 21.8 16.2 13.0 未评级
002812.SZ 恩捷股份 51.98 -0.57 0.09 1.24 1.96 - 582.1 41.9 26.5 未评级
300450.SZ 先导智能 50.89 0.18 1.04 1.41 1.74 276.6 48.9 36.0 29.2 未评级
301360.SZ 荣旗科技 72.15 0.84 0.82 1.75 2.92 85.9 87.8 41.2 24.7 未评级
301662.SZ 宏工科技 118.84 3.46 2.26 3.04 4.81 34.3 52.6 39.1 24.7 未评级
920522.BJ 纳科诺尔 60.60 1.48 0.86 1.42 2.06 40.9 70.1 42.6 29.4 未评级
688170.SH 德龙激光 33.69 -0.33 0.01 0.36 0.74 - 3,473.2 94.1 45.8 未评级
603200.SH 上海洗霸 71.47 0.25 0.80 1.16 3.38 291.5 88.9 61.5 21.2 未评级
688778.SH 厦钨新能 76.25 1.17 1.56 1.92 2.28 65.2 48.9 39.7 33.4 买入
300801.SZ 泰和科技 27.80 0.57 - - - 49.0 - - - 未评级
688116.SH 天奈科技 47.47 0.73 0.92 1.67 2.30 65.0 51.8 28.5 20.7 未评级

Ø 投资建议：行业方面，展望2026年，电
新行业有望迎来周期切换与产业升级，
储能海内外景气共振，有望持续高增长
，动储需求两旺带动锂电材料供需改善
迎来涨价，固态电池技术进步有望带来
新机会。维持行业“推荐”评级。

Ø 个股方面，储能板块建议关注大储阳光
电源、阿特斯、海博思创、通润装备，
户储德业股份、派能科技等；锂电板块
建议关注电池环节宁德时代、亿纬锂能
等，材料环节天赐材料、多氟多、天际
股份、华盛锂电、海科新源、湖南裕能
、尚太科技、恩捷股份等；固态板块建
议关注设备先导智能、荣旗科技、宏工
科技、纳科诺尔、德龙激光等，材料上
海洗霸、厦钨新能、泰和科技、天奈科
技等。
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1、宏观经济下行风险。宏观经济恢复不及预期可能导致电网投资预算及意愿不足，影响相关建设推进。

2、政策不及预期。行业政策推进不及预期可能导致风电光伏装机需求不及预期，影响行业盈利能力。

3、上游原材料价格大幅波动。原材料价格大幅波动影响下游企业盈利能力与储能装机需求。

4、重要技术进展不及预期。固态电池新技术等正处于市场化的过程中，技术进展不及预期影响相关企业出货与盈利能
力。

5、海外贸易保护政策。海外贸易保护政策影响我国设备出口，进而影响相关企业出货与盈利能力。

6、行业竞争加剧。行业竞争加剧可能导致企业盈利恶化，部分企业存在产能出清与亏损风险。

7、第三方数据统计错误导致的风险。行业上下游环节众多，第三方数据统计错误可能导致对行业趋势判断有影响。

8、重点关注公司业绩不及预期等。重点公司实际业绩受多方面因素影响，与盈利预测可能存在不一致。
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