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相关报告

投资要点：

 公司为北交所智能装备专精特新“小巨人”企业。公司从机械密封起

家，目前已拓展形成锂电智能装备、数控机床智能装备、精密机械部件

三大产品体系。锂电智能装备营收占比超80%，核心产品为正极材料研

磨系统、纳米砂磨机和高效制浆机，深度绑定湖南裕能、万润新能、贝

特瑞、比亚迪等下游头部客户，2024年公司在国内锂电用研磨系统中市

占率达29%，位居行业首位，纳米砂磨机取得欧洲CE认证，具备海外市场

拓展基础。数控机床装备包括数控工具磨床、高速钻攻加工中心及五轴

数控加工中心；精密机械部件为机械密封。产品广泛应用于锂电池材料、

汽车零部件和电子产品的制造领域。

 近年来营收规模和净利润保持增长态势。公司近年营收与归母净利润高

速增长，2021- 2025年营收从0.29亿元增至6.16亿元，CAGR约115%，归

母净利润从129万元增至8042万元，CAGR约181%。2025年营收6.16亿元，

同比增长44.32%，归母净利润8042万元，同比增长28.42%。2026H1营收

3.57亿元，同比增长1.73%，归母净利润5738万元，同比增长13.17%。锂

电装备贡献80%以上营收，数控机床业务2024年起步尚处于初期拓展阶

段，业绩存在一定波动。研发端持续加码，2026H1研发费用同比增长

33.76%，累计拥有72项专利（其中发明专利32项），技术储备充足。

 锂电智能装备和高端数控机床行业前景可观。全球新能源汽车、储能双

轮驱动锂电池需求保持高景气，2026H1全球锂电池出货1517.1GWh，同比

增长44.27%；储能电池出货523.6GWh，同比增长69.7%。磷酸铁锂正极材

料占比持续提升，2025年出货394.4万吨，占正极材料总出货量的79%，

四代产品迭代和磷酸锰铁锂产业化带来砂磨机设备价值量提升；叠加国

内锂电材料企业出海产能扩张进一步打开研磨系统需求，GGII预计国内

砂磨机市场2030年有望超80亿元。同时国内高端数控机床国产替代进程

加快，五轴联动机床市场扩容，为公司第二成长曲线提供土壤。

 募投项目打造“锂电智能装备+高端数控机床”双业务格局。募投项目

“东莞市华汇新能源智能装备研发生产项目”总投资4.59亿元，建设生

产基地与研发中心，一方面扩容现有锂电装备产能，另一方面加码高效

制浆机、数控工具磨床、五轴数控加工中心等新产品落地，达产后预计

实现营收11.21亿元，税后利润1.42亿元，有望形成“锂电智能装备+高

端数控机床”双轮驱动格局。

 投资建议：公司为锂电研磨系统龙头，受益于下游锂电需求持续增长与

国产替代，募投项目打开数控机床第二成长曲线，建议积极关注。

 风险提示：客户高度集中风险；产品结构单一风险；应收账款坏账风险；

新产品研发或推广失败风险。
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1. 公司概况

1.1 公司为锂电智能装备专精特新“小巨人”企业

公司是一家专业从事高端智能装备及其关键部件的研发、设计、生产和销售的高新技术

企业，以精密部件机械密封业务起家，逐步向下游智能装备延伸，完成了从关键部件到

整机再到系统解决方案的业务拓展，目前已形成锂电智能装备、数控机床智能装备和精

密机械部件的产品体系。其中，锂电智能装备主要包括正极材料研磨系统、纳米砂磨机、

高效制浆机等产品；数控机床智能装备主要包括数控工具磨床、高速钻攻加工中心（三

轴联动）及五轴数控加工中心（摇篮式五轴联动）等产品；精密机械部件主要是机械密

封产品。公司主要销售目标为锂电池行业、通用设备、3C 消费电子等行业领域内的大型

企业，产品广泛应用于锂电池材料、汽车零部件和电子产品的制造领域。

公司围绕智能装备新质生产力进行资源投入，服务“锂电池”“新能源汽车”等国家战

略性新兴产业集群，致力于提升锂电池能量密度、安全性能及下游客户的工业制造水平，

推动行业高质量发展。公司与湖南裕能、万润新能、贝特瑞、比亚迪等知名锂电池材料

企业建立了良好的合作关系，在锂电池材料研磨系统领域具有较高的品牌知名度和较强

的竞争力。公司深耕精密部件机械密封领域多年，于 2012 年已成为中海油的机械密封

一级供应商。

公司荣获国家级高新技术企业、专精特新“小巨人”企业、省级专精特新中小企业、创

新型中小企业、省级知识产权示范企业等多项荣誉资质；纳米砂磨机产品已取得欧洲 CE

认证，具备欧洲市场的拓展能力，多款产品被评为广东省名优高新技术产品。

1.2 公司股权结构

张思沅先生直接持有公司股份占总股本的 36.43%，通过善本投资、前海薇恩、东莞仁华

间接支配公司股份的表决权占总股本的 11.25%；张思友先生直接持有公司股份占总股本

的 6.51%。两人合计支配公司股份的表决权占总股本的 54.19%。张思沅、张思友先生为

兄弟关系，签署《一致行动协议》，为公司实际控制人。
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图1：公司股权结构图

数据来源：iFinD，东莞证券研究所

1.3 营收规模和净利润保持增长态势

锂电智能装备业务营收规模快速增长，研磨系统和纳米砂磨机为公司主营产品。目前公

司形成了锂电智能装备、数控机床智能装备和精密机械部件三大产品体系。锂电智能装

备主要包括研磨系统和纳米砂磨机，此外还有制浆机及其他设备；数控机床智能装备包

括数控工具磨床、数控加工中心、五轴加工中心等；精密机械部件为机械密封产品。其

中锂电智能装备业务占据绝对主导地位，历年营收占总营收的比例均达 80%以上。2022-

2025 年锂电智能装备业务营收从 1.83 亿元增长至 5.19 亿元，年复合增长率达 41.65%，

2026H1 营收规模达 3.16 亿元，同比增长 2.6%。数控机床设备业务自 2024 年起步，近

三年营收规模波动较大。公司的机械密封以自用为主，少量对外销售，为智能装备产品

配套的关键部件，精密机械部件业务近五年的营收规模相对较稳定，营收占比在 1%左右。

图2：公司历年业务结构 图3：公司主营锂电智能装备业务营收情况(百

万元)
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数据来源：iFinD，东莞证券研究所 数据来源：iFinD，东莞证券研究所

营收规模和归母净利润呈持续增长态势。2021-2025 年，公司的营收规模从 0.29 亿元增

长至 6.16 亿元，年复合增长率达 115%；归母净利润从 129 万元增长至 8042 万元，年复

合增长率达 181%。其中 2025 年实现营收 6.16 亿元，同比增长 44.32%，实现归母净利

润 8042.35 万元，同比增长 28.42%。2025 年公司主营业务收入增长的主要原因在于：

①随着 2024 年四季度开始磷酸铁锂正极材料行业低端产能逐渐出清，行业整体不断向

以第四代磷酸铁锂产品为主的发展趋势发展。2025 年磷酸铁锂正极材料需求快速增长，

行业产能利用率不断提升，公司抓住机遇进一步巩固与下游锂电材料头部企业的业务合

作，销售规模进一步增长。②公司不断加大研发投入，逐步提升产品性能水平，市场竞

争能力不断提升，并快速响应市场需求，及时提供客户服务，市场份额不断提升。③2024

年下半年新开发的智能数控机床产品得到客户的高度认可，2025 年随着公司智能数控机

床业务产能的提升，销售规模也同步提高。

2026H1 实现营收 3.57 亿元，同比增长 1.73%，归母净利润 5738 万元，同比增长 13.17%。

其中 2026Q2 实现营收 2.16 亿元，同比增长 0.7%，环比增长 53.24%；实现归母净利润

3544 万元，同比增长 17.12%，环比增长 61.59%。

图4：2022-2026H1营收及同比 图5：2022-2026H1归母净利润及同比

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 数据来源：iFinD，东莞证券研究所

毛利率和净利率处于较高水平。公司 2025 年毛利率为 27.92%，同比-3.75pct，净利率

为 12.32%，同比-2.36pct，主要系由于当年毛利率相对较低的数控机床设备业务营收占

比提升所致。2026 年上半年毛利率为 32.65%，同比+2.12pct，净利率为 15.01%，同比

+1.2pct，毛利率相对较低的数控机床设备业务营收占比回落，公司整体毛利率和净利率

恢复至前期相当的水平。
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图6：2022-2026H1毛利率 图7：2022-2026H1净利率

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 数据来源：iFinD，东莞证券研究所

2. 锂电智能装备和高端数控机床行业前景可观

2.1 下游锂电池需求保持快速增长

我国已进入新能源汽车市场主导阶段，新能源汽车渗透率保持上升趋势。2026 年上半年

我国新能源汽车销量 744.6 万辆，同比增长 7.34%，增速放缓，主要系自 2026 年起新能

源汽车购置税由此前的全额免征调整为减半征收，以旧换新补贴从固定定额改为比例补

贴，低价位车型置换补贴缩水，对价格敏感的下沉市场消费形成抑制。新能源汽车渗透

率保持稳步攀升，上半年达 49.6%，较 2025 年全年水平进一步提升 1.66pct。

图8：中国新能源汽车销量及同比 图9：中国新能源汽车渗透率

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 数据来源：iFinD，东莞证券研究所

全球新能源汽车行业已进入大范围普及应用的全新阶段。2026 年上半年，全球新能源汽

车销量达 1123.4 万辆，同比增长 14%，市场渗透率提升至 24%。中国市场增速虽放缓，

但欧洲电动化加速推进，东南亚、拉美等新兴市场也正在快速增长，中国新能源汽车出
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口销量呈高速增长。

图10：全球新能源汽车销量及同比 图11：全球新能源汽车渗透率

数据来源：EVTank，新华社，东莞证券研究所 数据来源：EVTank，新华社，东莞证券研究所

我国新能源汽车出口高速增长。2026 年上半年，我国新能源汽车出口销量 235.5 万辆，

同比增长 1.2 倍，增速显著，占汽车出口总量的 46.2%，较 2025 年度显著提升 9.4pct，

海外市场汽车电动化需求加速释放，我国电动汽车产品国际竞争力强劲。

图12：中国新能源汽车出口销量 图13：中国新能源汽车出口占汽车出口比例

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 数据来源：iFinD，东莞证券研究所

全球锂电池出货量保持快速增长。根据起点锂电数据，2026 年上半年全球锂电池出货量

达 1517.1GWh，同比增长 44.27%。根据 GGII 数据显示，2026 年上半年中国锂电池出货

量约 1.2TWh，同比增长超 50%。根据起点锂电预计 2026 年全球锂电池出货量将达到

3238GWh，同比增长 52%。主要原因为：1）中国锂电池出口退税退坡，2026 下半年出口

抢装；2）国内独立储能市场，各省份补贴 2027 年预计也将退坡，2026 年独立储能抢装

效应明显；3）2026 美国 AIDC 储能、中国新能源重卡增长超预期；4）欧盟锂电池市场

2027 年实施新电池法案，碳足迹全生命周期追踪，大幅提高市场门槛和合规成本，2026

年也会有抢装潮。
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图14：全球锂电池出货量及同比 图15：中国锂电池出货量及同比

数据来源：iFinD，起点锂电，东莞证券研究所 数据来源：EVTank，GGII，东莞证券研究所

动力电池提供规模基础，储能电池提供增速弹性。2026 年上半年，全球动力电池出货量

870GWh，同比增长 36.2%，Q2 出货量增速较 Q1 显著回升，商用车市场异军突起成为动

力电池的关键变量，同时新能源汽车出口保持高速增长，海外市场需求强劲。全球储能

电池出货量 523.6GWh，同比增长 69.7%，保持高速增长，全球风光装机推动、各国政策

支持、国内容量电价机制落地、AI 数据中心配储以及海外大储项目集中落地，带动储能

需求持续爆发成为主要增长动力。此外，3C 电池出货量 58.5GWh，同比增长 11%；轻型

动力锂电池出货量 65GWh，同比增长 25%。2026 年 H1 储能电池出货量在全球锂电池出货

量的占比提升至 35%。

图16：全球动储电池出货量 图17：全球动储电池出货量占比

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 数据来源：iFinD，东莞证券研究所

磷酸铁锂正极材料出货量占比持续攀升。近年来，正极材料市场格局发生逆转。2025 年

磷酸铁锂出货量 394.4 万吨，同比增长 62.5%，占正极材料总出货量的 79%。磷酸铁锂

的爆发主要得益于储能电池需求井喷及中低端车型的全面渗透，其成本与安全性优势几

乎无可替代，磷酸铁锂的主导地位短期内难以撼动。
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图18：LFP正极和三元正极出货量(万吨) 图19：LFP正极和三元正极出货量占比

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 数据来源：iFinD，东莞证券研究所

2.2 锂电智能装备行业市场规模增长趋势

锂电材料行业为国内砂磨机最大的应用市场。锂电智能装备中的研磨系统和纳米砂磨机，

是锂电池正负极材料生产中的核心设备，研磨的粒径水平和形貌水平直接影响锂电池的

能量密度、使用寿命、充电速度等关键指标。

纳米砂磨机属于超细研磨设备，2014 年开始，随着我国锂电池行业的快速发展，锂电材

料用砂磨机开始被磷酸铁锂正极材料厂商大规模使用，并逐步将砂磨机的研磨容量从

80L 逐步扩展至当前主流的 400L，研磨效率和研磨细度均得到了大幅度提升。目前，锂

电材料行业已经成为国内砂磨机最大的应用市场。

压实密度在 2.55g/cm³或成磷酸铁锂动力电池新标准线。未来随着锂电正极材料的压实

密度、锂电池的能量密度的要求不断提升，对锂电正负极材料的粒径级别和均一度要求

不断提升，下游锂电正负极材料行业对纳米砂磨机的需求不断提升。

锂电用研磨系统市场规模有望恢复增长。2020-2022 年期间，锂电池需求持续旺盛，带

动磷酸铁锂正极材料产能不断增长，进而带动全球和中国锂电用研磨系统需求增长。

2023-2024 年期间，在锂电材料行业扩产节奏放缓的背景下，2023 年锂电用研磨系统市

场规模有所下滑，2024 年中国市场规模恢复增长态势，市场规模约 28 亿元，主要得益

于：一方面，磷酸铁锂正极材料的应用从三代产品向四代产品迭代，带动砂磨设备从一

磨一烧转为二磨二烧转变，二磨二烧设备价值量高于一磨一烧，带动研磨系统的价格提

升；另一方面，磷酸锰铁锂正极材料产能建设加速，单万吨磷酸锰铁锂正极材料用研磨

系统的价格高于二磨二烧磷酸铁锂正极材料用设备。根据 GGII 预测，预计 2025 年砂磨

机市场规模为 37 亿元，到 2030 年市场规模将增长至超 80 亿元。
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图20：全球锂电用研磨系统市场规模 图21：中国锂电用研磨系统市场规模

数据来源：GGII，智研咨询，东莞证券研究所 数据来源：GGII，智研咨询，东莞证券研究所

锂电制浆机行业市场规模

锂电制浆机是锂电池生产前段工序的核心设备，负责将正负极活性物质、导电剂、黏结

剂等混合成均匀浆料。根据 GGII 统计，2024 年全球锂电池制浆系统市场规模约 68 亿

元，其中国内市场约 47 亿元，海外市场 21 亿元。2024 年中国市场规模同比下降超过

15%，主要原因在于锂电池行业整体扩产节奏放缓。2025 年，市场企稳回暖，中国锂电

制浆系统市场规模达到 48 亿元，同比增长约 2%。从增长动力看，主要来自两方面：一

是国内制浆设备企业加快出海步伐，出口规模扩大；二是中国锂电池行业扩产积极性逐

步恢复，带动制浆系统需求上升。GGII 预计到 2027 年中国锂电制浆系统市场规模有望

突破 60 亿元。

国产锂电设备具有出海趋势

我国锂电池企业正在积极出海，宁德时代、比亚迪、国轩高科、蜂巢能源等国内大厂纷

纷在海外布局电池产能，抢占海外市场份额。随着锂电池企业出海不断增加，具有技术

和客户优势的设备企业将深度参与国产锂电池企业的海外扩产计划，实现自身产品的海

外销售。

根据 CESA 储能应用分会 2025 年 6 月的报道显示，我国锂电池企业海外拟在建/投产锂

电池生产制造工厂数量达 58 座，已有 38 座工厂公布了规划产能，总计 787.5GWh，其中

欧美地区出海规划产能占比较高，占比达到 75.86%。公司的下游主要客户湖南裕能和万

润新能积极布局海外产能，其中湖南裕能拟开展西班牙投资建设年产 5 万吨锂电池正极

材料项目和马来西亚年产 9万吨锂电池正极材料项目；万润新能已规划美国新能源正极

材料及其产业化研发中心项目。
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2.3 高端数控机床智能装备市场空间大

随着国内企业技术实力的不断提升和政策的支持，我国数控机床正处于国产替代加速、

高端化突破的关键发展阶段。国内企业通过自主创新和技术引进相结合的方式，不断提

高产品的性能和品质，逐渐打破了国外大厂的核心技术和核心部件垄断。近年来，随着

国产高端数控机床智能装备供给占比的提升和市场的逐步认可，国产高端数控机床智能

装备逐渐占据国内以及全球机床更多的市场份额。

根据中商产业研究院，2025年中国数控机床行业市场规模达到 1224亿元，同比增长 4.7%，

2026 年市场规模有望达到 1304 亿元。其中，五轴联动机床是高端数控机床的典型代表，

2025 年中国五轴数控机床市场规模约 128 亿元，同比增长 18.5%，2026 年市场规模有望

达到 157 亿元。

图22：中国数控机床行业市场规模(亿元) 图23：中国五轴数控机床行业市场规模(亿元)

数据来源：中商产业研究院，东莞证券研究所 数据来源：中商产业研究院，东莞证券研究所

3. 公司在锂电用砂磨机领域竞争力强

历年研发投入保持快速增长。公司历年研发投入保持增长，研发费用从 2021 年的 289 万

元增长至 2025 年的 2674 万元，年复合增长率达 74.4%，研发费用占营收的比例保持在

4%-6%区间；2026 年上半年研发费用 1696 万元，同比增长 33.76%，研发费用占营收的

比例在 4.75%。

http://www.askci.com/reports/2016/03/14/051247127042.shtml
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图24：公司历年研发费用及增长 图25：公司历年研发费用占营收比例

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 数据来源：iFinD，东莞证券研究所

公司的核心技术体系主要涵盖部件加工技术、智能设备制造技术和系统集成技术，分别

应用在机械密封生产加工、智能设备的生产制造以及智能装备系统的设计开发领域。截

至 2026 年 7 月，公司已取得机械密封、智能装备制造领域各项专利权 72 项（其中发明

专利 32 项）和 9 项软件著作权，自主研发了锂离子电池正极材料分散研磨系统、智能

监控系统等，推动产品向自动化、数字化、智能化方向发展。

公司的纳米砂磨机能够为客户研磨出 100 纳米级别、高度均一的锂电池正极材料，减小

颗粒尺寸可以提高锂电池的压实密度，进而能够缩短离子的扩散路径，提高电导率从而

提升倍率放电性能；提升了比表面积，增大了与电解液的接触界面，降低电极界面阻抗，

改善循环寿命、低温性能等电化学性能。

公司在锂电用砂磨机领域市占率领先。磷酸盐系正极材料用研磨系统占据大部分市场份

额，占锂电用研磨系统市场规模的比例超 80%，磷酸盐系正极材料是目前国内主流研磨

系统生产企业核心布局的板块。从市场格局来看，国外砂磨机生产商以大型跨国企业为

主，以德国耐驰公司、日本细川密克朗株式会社等为代表；国内砂磨机生产商众多，行

业整体呈现小而散的格局，各家砂磨机生产商往往有相对固定的客户，市场竞争程度较

高。据统计，华汇智能凭借产品技术及客户优势，在 2024 年锂电用研磨系统领域的市场

份额占比上升为行业第一，市占率约达 29%。
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图26：2024年中国锂电用研磨系统市场结构 图27：2024年中国锂电用研磨系统竞争格局

数据来源：GGII，智研咨询，东莞证券研究所 数据来源：GGII，智研咨询，东莞证券研究所

4. 募投项目打造“锂电智能装备+高端数控机床”双业务格局

本次募投项目为东莞市华汇新能源智能装备研发生产项目，总投资额为 4.59 亿元，募

集资金投资金额为 3.44 亿元。

表 1：公司募投项目

序号 项目名称 项目总投资(万元) 募集资金投资金额(万元)

1
东莞市华汇新能源智能装备研发生产项

目
45,911.75 34,441.78

资料来源：《华汇智能招股说明书》，东莞证券研究所

本次募投项目的具体建设项目分为两项，分别为生产基地建设项目和研发中心建设项目。

①生产基地建设项目拟投资金额 3.89 亿元，建设期 24 个月。新基地将在现有业务基础

上，除了对已有的纳米砂磨机及研磨系统、机械密封系统等产品进一步扩容外，还将加

大对高效制浆机及制浆系统、数控工具磨床、高速钻攻加工中心、五轴数控加工中心等

新产品的生产。据公司初步估算，项目达产后可实现营收 11.21 亿元，税后利润 1.42 亿

元。②研发中心建设项目拟投资金额 0.7 亿元，建设期 24 个月，项目建成后有望提升

公司整体研发实力和创新能力。

表 2：公司募投项目具体建设项目

序号 项目名称 项目总投资(万元) 募集资金投资金额(万元)

1 生产基地建设项目 38,870.28 29,159.46

2 研发中心建设项目 7,041.47 5,282.32

资料来源：《华汇智能招股说明书》，东莞证券研究所
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5. 投资建议

公司为北交所智能装备专精特新“小巨人”，以精密机械密封起家，已形成锂电智能装备、

数控机床智能装备和精密机械部件三大产品体系，其中锂电智能装备纳米砂磨机/研磨

系统是核心产品，在锂电研磨系统赛道已建立较强竞争优势，客户覆盖湖南裕能、万润

新能、贝特瑞、比亚迪等头部企业。行业端，全球锂电池出货保持高速增长，磷酸铁锂

占比持续提升，产品迭代、海外正极产能扩张进一步打开设备增量需求。募投项目落地

将扩充产能、完善产品矩阵，将加码高效制浆系统、数控工具磨床、高速钻攻加工中心、

五轴数控加工中心等新产品放量，有望形成“锂电智能装备+高端数控机床”双轮驱动，

建议积极关注。

6. 风险提示

（1）客户高度集中风险：目前公司的客户集中度高，若未来公司无法持续拓展客户以保

持业务规模增长，或主要客户对公司产品订单减少，则对公司的盈利可持续增长产生不

利影响。

（2）产品结构单一风险：公司目前的营收和毛利主要来源于研磨系统和纳米砂磨机的销

售，若下游锂电扩产不及预期，或市场竞争加剧，单一产品结构可能对公司业绩产生较

大的不利影响。

（3）应收账款坏账风险：公司应收款项占流动资产的比例高，若未来宏观经济形势、行

业发展前景或客户经营情况发生不利变化，导致应收款项不能按期收回，将给公司带来

一定的坏账风险，从而对公司业绩产生不利影响。

（4）新产品研发或推广失败风险：公司从事的高端智能装备业务对装备技术升级和产品

迭代速度要求很高，若未来公司新型智能设备产品研发失败或向市场推广效果不及预期，

将导致承担研发或推广失败的损失，对公司利润水平产生不利影响。
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东莞证券研究报告评级体系：

公司投资评级

买入 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上

增持 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间

持有 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间

减持 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上

无评级
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内

行业投资评级

超配 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上

标配 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间
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