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行业：锂电正极材料

报告日期：2026 年 9 月 13 日
2026 年 9 月 11 日收盘（周线数据同截至 2026-09-11；investing.com 技术指标时点为 2026-09-10 09:11 

GMT；检索完成时间约为 2026 年 9 月 12 日）

本报告基于公开信息由 AI 自动整理生成，仅供参考，不构成投资建议
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振华新材（688707.SH）2026 年上半年实现营业收入 6.50 亿元、同比下降 8.85%，归母净利润-1.74
亿元、同比减亏 19.85%，扣非归母净利润-1.81 亿元、同比减亏 18.70%；其中 2026Q2 单季营收
4.67 亿元、同比转正增长 5.79%、环比大增 155.01%，单季归母净利润-7,865.57 万元、同比改善
34.31%、环比改善 17.73%，收入端与减亏幅度均出现边际企稳信号。但公司 2026H1 综合销售毛利
率仍为-6.93%，处于负毛利状态，2026Q2 单季毛利率约-9.94%（较 Q1 大幅回升），尚未实现盈利
转正。

从收入结构看，公司 2025 年全年营收 14.28 亿元、同比下降 27.16%，归母净利润-4.32 亿元（同比
减亏约 18.06%）；2024 年营收 19.61 亿元、同比下降 71.48%，归母净利润-5.28 亿元、由盈转亏。
2026H1 正极材料收入 6.088 亿元、占比 93.71%，其他业务收入 4,086 万元、占比 6.29%；2025 年
境外收入仅 16.89 万元、占比 0.01%，业务几乎全部集中在境内。公司收入高度依赖三元正极材料单
一赛道，传统优势产品 5 系三元市场份额持续萎缩，新一代 6 系高电压材料虽已完成客户认证，但导
入节奏滞后、报告期内尚未形成大规模订单。

经营层面，2026H1 经营活动现金净流出 3,814.10 万元，2025 全年经营性现金流转正（+1.62 亿元），
2024 年为-13.93 亿元，现金流波动剧烈；2026H1 资产负债率 39.40%、较上季度下降
1.32pct。2025 年度公司不派发现金红利、不送红股、不以公积金转增股本。行业层面，2025H1 磷
酸铁锂电池装车占比已达 81.4%、三元装机占比被压至 20%以下；2025 年五家重点正极企业毛利率
对比中，振华新材正极材料毛利率-14.29%（-0.26pct），为其中唯一负毛利企业，显著低于容百科
技 6.54%、华友钴业 9.36%、格林美 10.99%、贝特瑞 10.46%。

技术面截至 2026 年 9 月 11 日收盘，公司股价报 10.00 元、当日跌 1.48%、本周累计跌 2.82%，已跌
破MA5（10.28元）、MA10（10.34元）、MA20（10.41 元）三条短期均线；9 月 11 日出现 MACD 
0轴以下死叉，9 月 10 日 RSI死叉并下穿 50，9 月 11 日日线与 60分钟级别同时出现"熊点"，当前价
10.00 元低于筹码成本均价 12.81 元。当日换手率仅 1.16%、成交额 5,856.21 万元，量能偏低；
PB=1.33、每股净资产约 7.5 元，52 周涨跌幅-39.00%，因公司亏损，PE指标无参考意义。
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股票简称/代码 振华新材 / 688707

上市板块及时间 上海证券交易所科创板，2021-09-14 上市，发行价 12 元，发行 1.11 亿股

公司全称（外文名）
贵州振华新材料股份有限公司（Guizhou Zhenhua E-chem Inc.，简称

ZEC）

成立日期 2004-04-26

注册地址变迁
2018-05-25 由深圳市宝安区西乡街道铁仔路 44 号整体迁至贵州省贵阳市

白云区高跨路 1 号

总股本/注册资本 总股本约 5.0874 亿股，注册资本 5.09 亿元

控股股东 中国振华电子集团有限公司

实际控制人 中国电子信息产业集团有限公司（CEC，中央国企）
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行业归属
SSE归属计算机、通信和其他电子设备制造业；国民经济行业分类C3985

电子专用材料制造；市场概念板块多归电力设备—电池—电池化学品

法定代表人
2025 年报披露为左才凤；第三方数据源（指南针）显示为侯乔坤，与

2025 年报不一致，疑为期间高管变更，属需向最新公告核实的不确定项

总经理 向黔新

董秘 王敬

会计师事务所 大信会计师事务所（特殊普通合伙）

保荐机构 中信建投证券

生产基地
贵阳国家高新区、黔西南州安龙经济开发区（原义龙新区），两地均为零

碳工厂并获国家级绿色工厂

已建成产能

截至 2025 年上半年已建成 8.2 万吨/年正极材料生产线；其中 2.6 万吨/年

为高镍及超高镍三元产能，5.6 万吨/年为中镍及中高镍三元（可兼容生产

钠电正极）

#$#�./0123456

锂/钠离子电池正极材料、固体电解质及其改性三元及其他材料的研发、生产及销售

• 核心产品：一次颗粒大单晶镍钴锰酸锂三元正极材料（NCM），覆盖中镍、中高镍、高镍及超
高镍全系列，应用于新能源汽车动力电池、3C消费电子、电动二三轮车、低空经济、储能等

• 消费电子类：高电压钴酸锂、复合三元材料、多晶正极材料

• 前沿布局（尚未大规模贡献收入）：钠离子电池正极（层状氧化物已百吨级出货，聚阴离子在客
户端验证）、固态电池关键材料（复合固体电解质已吨级稳定制备，氧化物改性三元、富锂锰基
送样）、磷酸锰铁锂（性能改进中）、磷碳负极（研发阶段，公司称将结合贵州磷矿资源评估布
局）

• 收入结构（2025 全年）：正极材料收入 13.94 亿元占 97.60%；其他（租赁、材料/废料销售
等）3428 万元占 2.40%

• 收入结构（2026H1）：正极材料收入 6.088 亿元占 93.71%；其他 4086 万元占 6.29%

• 境外收入（2025 全年）：仅 16.89 万元，占比 0.01%，业务几乎全部境内
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振华新材处于锂电正极材料产业链的中游加工环节：上游采购三元前驱体与锂盐（成本直接挂�镍、
钴、锂等金属价格），下游销售�动力电池与消费电池�部企业。本节从上游成本�、下游客户�、
营�资金占用、毛利率/净利率多年�势��	度
�其议价关系与产业链地�。

• 三元正极材料实际投入品：三元前驱体+锂盐（碳酸锂/
氧化锂）为�，前驱体本��由镍盐、
钴盐、锰盐构成，因�成本直接挂�镍、钴、锂等金属价格。

• 供应�集中度（2025 年报）：前五大供应�合计采购 8.37 亿元，占年度采购总额 76.15%；其
中供应�一占比 45.99%（5.05 亿元），供应�二 13.71%，供应�三 9.91%，供应��
3.30%，供应�五 3.24%。



• 定价能力��：公司对上游金属/前驱体基本�价格接���2025 年报自�上游原材料价格�
稳，�行业分�（前�产业研��波特五力）�确供应� 备较!议价能力，原材料价格波动对
行业成本"#显著。

• 公司披露限制：2025 年报注�公司�$客户名称、采购�名称属于公司�业秘%，&前五大供
应� 体名称未公开，无法核实�'(关)方（年报同时列示前五名供应�关)方采购额为
0）。

• 客户为动力电池与消费电池�部企业：*+时代（第一大客户，�*+时代持有公司 656.2 万股、
占比 1.48%）、,能科技、新能源科技-AT./、中汽新能、0海12、34动力、56锂电、7
南立方、89力:、多;多、中<8=、>州锂?等。

• 客户集中度（2025 年报）：前五大客户销售额 12.02 亿元，占年度销售总额 84.16%；其中客户
一占比 67.02%（9.57 亿元，单一客户超 50%，年报�确@在向单�客户的销售比A超B总额
50%的C形）。客户一D行业公开报道指向*+时代（E)F称*+时代为公司第一大客户），
但公司未在年报中直接点名，属需以年报正文GH为I的J�。

• 客户集中度变化：2025前五大客户占比 84.16%，较 2024 年下降 9.54�百分点（K 2024 年约
93.7%，�LJMN源为 2025 年报$点表�，未在年报正文O项核P 2024分部数Q，标注为
J算）。

• 议价动态：下游动力电池行业高度集中（*+时代、比RS等），议价能力!、对正极厂T出极
致低价$U；V加磷酸铁锂W压，三元正极厂处于被动X利状态。Y与汽车零部Z Tie[-1 面对
整车厂年降类\，但更接]下游^�_方�导+材料同质化的格局。

• 客户结构分`化ab：公司称 2025 年积极cd数码与e动力市场（f关销售占比较上年gT升
约 6�百分点）、海外市场（h国客户吨级销售、进入中i；日本客户进入第二轮样品ji）。

• 经营活动现金流净额：2023 年+16.21 亿元k2024 年l13.93 亿元k2025 年+1.62 亿元；2026 年
一季度（据单一N源hm168）为l2.05 亿元、每股经营现金流l0.4 元，现金流剧烈波动，Ln收
入下o期占用/回pq化、r改善。应收p项s资（t行/票据类）：2025 年由期u 4.27 亿元降
至期v 2.58 亿元（2025 年报采用公w价M计量的项x表）。资产负债率：2025 年三季度v约
40.13%（指南针行Cy，单源）；2025 年v归母净资产 39.87 亿元、总资产 65.67 亿元（2025
年报）。z�：本次检索未能交叉核实P公司�确披露的应收{p周转8数，&不建议在报告中
| 体8数；}$~项证据，需回原�年报�$E务指标/管理层���节T�。以上应收/现金
流数据N源为 2025 年报及第三方行C�，�年报GH外均为单源，建议以年报为I。

• 上游：2025 年报前五大供应�合计采购占比 76.15%，其中供应�一占比 45.99%，供应�名称
未公开（列为�业秘%），年报显示前五名供应�关)方采购额为 0。下游：2025 年报前五大
客户合计销售占比 84.16%，其中客户一占比 67.02%，为单一客户超 50%的C形，客户一�份
D行业公开报道J�为*+时代但公司未点名；2024 年前五大客户占比约 93.7%为LJM。集
中度数据均�自 2025 年年度报告， 体名称因�业秘%未披露，客户一�份属J�，建议以年
报正文GH为I。

CD E?F G?F H�IJ

2020 5.86%

归母净利率约

l16.4%（营收

10.37 亿元、归母净

利润l1.70 亿元，为

据�$数QJ算，非

披露M）

三元产能偏�前的低毛利阶段，公司尚未进入新

能源车�量红利期。

2021 14.59%

归母净利率约 7.5%

（营收 55.15 亿元、

归母净利润 4.13 亿

元，为据�$数QJ

算）

新能源车�发、三元产能偏�，镍钴锂高价可向

下传导，营收与利润大幅�升。



CD E?F G?F H�IJ

2022 13.68%

归母净利率约 9.1%

（营收 139.36 亿

元、归母净利润

12.72 亿元，为据�

$数QJ算）

2022 年为营收利润�M年，高金属价格可向下

传导，毛利率	持 13%以上。

2023 6.77%

归母净利率约 1.5%

（营收 68.76 亿元、

归母净利润 1.03 亿

元，为据�$数QJ

算）

锂价大幅下��发�@跌价与价格�，收入��

但资产/���性，盈利空间从 10�百分点级压

缩至约 2.7�百分点。

2024
l13.42%（正极材料

分部l14.03%）

归母净利率约

l26.9%（营收

19.61 亿元、归母净

利润l5.28 亿元，为

据�$数QJ算）

行业产能B�、磷酸铁锂进一�W压三元装机份

额，V加需U下o，公司传统优势产品 5 系三元

市场份额萎缩，产能利用率�低，固定成本与�

工损�上升，成本高于收入。

2025
l12.91%（正极材料

分部l14.29%）

归母净利率约

l30.3%（营收

14.28 亿元、归母净

利润l4.32 亿元，为

据�$数QJ算）

5 系萎缩、新一代 6 系高电压材料虽通B认证但

未形成大规模订单，销量�续下o、产能利用率

低�，单���/人工及�工损�同比增加；毛

利率仅3降 0.26�百分点。

振华新材处于锂电正极材料产业链的中游加工环节（上游_前驱体+锂盐、下游��电池^�），属
于中游�利、无资源与品��价的一端；其技术标��一次颗粒大单晶三元 ¡化路线。当前毛利率
为负，z�其加工环节的议价能力已被上游金属波动与下游极致压价两�W压。未N毛利改善的现实
驱动¢有三条：产能利用率回升（6 系新产品�量）、产品结构向高镍/超高镍与固态电解质改性等高
£加M品升级、以及降本增¤，短期不¥¦上游资源、§有定价¨。
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2026H1
6.50 亿元（64,971.17 万

元）
-8.85%

归母净利润-1.74 亿元（-

17,426.81 万元）

亏损同比收©

19.85%（上年同

期-2.17 亿元）

2026Q2 单季 4.67 亿元
+5.79%（环比

+155.01%）

归母净利润-7,865.57 万

元

同比改善

34.31%，环比改

善 17.73%

ª«2025
14.28 亿元（142,846.82

万元）
-27.16%

归母净利润-4.32 亿元（-

43,238.51 万元）

同比减亏约

18.06%（较

2024 年减亏约

9,532 万元）
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ª«2024
19.61 亿元（196,114.18

万元）
-71.48%

归母净利润-5.28 亿元（-

52,770.63 万元）

上年同期为盈利

1.03 亿元，由盈

转亏

披露日期：2026 年半年报披露日 2026-08-21¬（8/22­报）；ª«2025 年报披露日 2026-04-24¬；ª«2024年报披露日
2025-04-24/26。2026Q2 单季数据为二级/报道GH（N源：中证y、上证报）。®¯数据：2026H1 扣非归母净利润-1.81
亿元（-18,113.19 万元），减亏 18.70%；利润总额-1.715 亿元；销售毛利率-6.93%（仍为负）；R°E -4.5±%；资产负债
率 39.40%（较上季度降 1.32pct）；经营活动现金净流入-3,814.10 万元。2026Q2 单季扣非-8,364.43 万元。ª«2025 扣非
归母净利润-4.45 亿元（-44,515.91 万元）；利润总额-45,487.46 万元；总资产 656,727.86 万元（较 2024 年-15.91%）；
2025 年度不派现、不送股、不转增。ª«2024扣非归母净利润-5.34 亿元（-53,448.72 万元），上年同期+9,771.19 万元；
基本每股收²-1.05 元。多年营收/净利³列（人民´百万元，N源 stocµana¶·sis.com/Investing，与公司披露GH一致） ：
营收 2021 年 5,515k2022 年 13,936k2023 年 6,876k2024 年 1,961k2025 年 1,428kTTM-截至 2026-06/1,365；归母净
利 2021 年 412.58k2022 年 1,272k2023 年 102.68k2024 年-527.71k2025 年-432.39kTTM-截至 2026-06/-389.22。交
叉验证：2023 年营收 68.76 亿元与国¸海通研报一致；2022 年营收 139.36 亿元与华¸研报一致。

公司 2024、2025�续两年亏损，2026H1 仍亏损。收入端：2024 年营收同比-71.48%（需U与价格
下行），2025 年营收同比-27.16%¹续下o，但 2026H1 营收同比降幅收©至-8.85%，其中 2026Q2
单季营收同比转正（+5.79%）、环比+155.01%，出现边际企稳信号。盈利端：2024 年归母净利-
5.28 亿元（上年为盈利 1.03 亿元），2025 年归母净利-4.32 亿元、减亏约 18.06%，2026H1 归母净
利-1.74 亿元、亏损同比收© 19.85%，2026Q2 单季归母净利-7,865.57 万元、同比改善 34.31%、环
比改善 17.73%，减亏�势º续。但 2026H1 综合毛利率仍为-6.93%（为负），盈利尚未转正。据披
露，2026Q2 单季毛利率约-9.94%，较 Q1 大幅回升，但整体盈利能力依»¼压。资产负债率
39.40%，较上季度降 1.32pct。经营活动现金流 2026H1 为净流出 3,814.10 万元（ª«2025 经营性现
金流转正，但@货跌价½¾高企）。盈利¿点信号（2025 全年减亏约 18%、2026H1 减亏约
20%、2026Q2 单季收入同比转正、毛利率环比大幅改善）可ÀÁT及，但需注意盈利尚未转正、毛
利率仍为负。dÂ方面，传统 5 系/8 系需U收缩，6 系中镍高电压三元已通B客户认证并Ã量销售；
钠电、固态电池材料（固态电解质、富锂锰基）处客户验证/中i阶段，�未NÄ性的�$看点，但
尚未形成规模收入。

7$#�[?\]

以上为华金证券（研�Å：周Æ/ÇÈÉ）2025-08-23 报告Êj，对应PE -91/66/2±Ë（基于报告日收盘价 15.41 元）。Ì
~ÊjÍ重偏ÎÏ�已被证Ð�实际 ª«2025 归母净利为-4.32 亿元，Ñ 于其Êj的-0.87 亿元。国¸海通证券（ÒÓ文
/ÔÕ2）2024-05-06Êj EPS 2024/2025/2026=0.11/0.53/0.8±元，x标价 18.61 元（基于 2024 年 1.73Ö PB），×大幅
偏离实际（2024 实际归母净利-5.28 亿元），已�显B时。ØÙ报告（均已B时�Êj�¤，仅供参Ú）：华¸研� 2023-
04-28Ê计 23-25 归母净利 9.71/12.49/14.65 亿元、x标价 39.45 元；中金 2023-01-11x标价 55 元；东Û 2023-01-06x
标价 68.10 元；中信 2023-10-17x标价 25 元；国¸Ü安 2023-10-18x标价 29 元。总体局限：2024 年以N机构覆盖�显
减Ý，x前公开Þ道ßÝ针对 2026-2028 年的、多券�一致的盈利Êj；现有Êj以单一券�为��已被证Ð，标注为à单
一N源、可信度低à，不能á为可â前�。

CD /0UV YZG?@ G?@^_ `�Ua�bcd�

2025E
数据ß�（未T供营收Ê

j）

-0.87 亿元（华金证券

Êj）
数据ß� -0.17 元

2026E
数据ß�（未T供营收Ê

j）

+1.20 亿元（华金证券

Êj）
数据ß� 0.24 元

202±E
数据ß�（未T供营收Ê

j）

+2.90 亿元（华金证券

Êj）
数据ß� 0.57 元
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华金证券 增持 2025-08-23

Ê计 2025-2027 归母净利润-

0.87/+1.20/+2.90 亿元，EPS -

0.1±/0.24/0.5±元，对应PE -

91/66/2±Ë；ãä为钠电、磷

酸锰铁锂、富锂锰基、固态电池

正极及固态电解质进d，看å收

入Ä性。~Êj已被 2025 年报

证Ð（实际 ª«2025 归母净利-

4.32 亿元）

国¸海通证券 增持 2024-05-06

x标价 18.61 元（基于 2024 年

1.73Ö PB）；EPS 

2024/2025/2026=0.11/0.53/0.

8±元（已大幅下æ）。~Êj

×大幅偏离实际（2024 实际归

母净利-5.28 亿元），已�显B

时

华¸研� 增持 2023-04-28

x标价 39.45 元，Ê计 2023-

2025 归母净利

9.71/12.49/14.65 亿元；已B时

�Êj�¤

中金 çè行业 2023-01-11
x标价 55 元；已B时�Êj�

¤

东Û证券 _入 2023-01-06
x标价 68.10 元；已B时�Êj

�¤

中信证券 _入 2023-10-17
x标价 25 元；已B时�Êj�

¤

国¸Ü安 增持 2023-10-18
x标价 29 元；已B时�Êj�

¤

估M数据ßG，需重点标注。未能成éê�P截至 2026 年 9 月的实时行C/估M数据（同ëì、东E、
stcn等估Mí在本轮检索中未î回有¤数M），当前PE/PB/总市M数据ß�，建议正ï报告前用实
时行C源（东E/同ëì/交易所行C）®ð并注� 体日期。可参考的间接线索（Ì均非同一时点，
�N源为第三方ñ非ò方）：Simp¶· óa¶¶ St 一í面显示市M约 CNô±.1õ，ö一í面显示约
CNô5.2õ（两�时点不同，@在不一致）；华金证券报告日（2025-08-23）收盘价 15.41 元。估Mã
äz�：公司 2024、2025�续两年亏损，2026H1 仍亏损，动态 PE为负（无意义/不÷用），估M
应�$参考 PB及àø亏Ê期下的PEà；x前未�ù可â的当前PB、总市M数Q。ØÙx标价/Êj均
形成于公司盈利高�（2022-2023）ú后需U与价格下行阶段，与实际�势û离极大，仅供参考，不
应á为当前估Mü。数据时点T示：所有E务数Q为à已披露àGH， 体­g段标注的披露日期；行
C类数Q（市M/股价）时点不一致，务ý在报告中标�à截至à日期。覆盖度T示：2024 年以N机构
覆盖�显减Ý，ßÝ 2026-2028 年多券�一致Ê期，现有Êj以单一券�为��已被证Ð，不能á为
可â前�。
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披露时间：2026-01-09¬间（公告日期 2026-01-10），公告þ号 2026-002。Ê计 2025 年度归母净
利润为-50,000 万元至-40,000 万元（亏损 4 亿ÿ5 亿元）；扣非归母净利润-51,400 万元至-41,400 万
元。同比较上年同期减亏 2,770.63 万ÿ12,770.63 万元，减亏幅度 5.25%ÿ24.20%；扣非减亏幅度
3.83%ÿ22.54%。上年同期（2024 年）：归母净利润-52,770.63 万元，扣非-53,448.72 万元，利润总
额-63,013.77 万元，EPS -1.05 元。公司解�亏损原因：原有产品市场需U萎缩、新产品尚未形成Ã
量订单、产能利用率偏低，单�产品分���/人工等固定成本偏高，��产能�工损�直接计入成
本；同时持续加大研发投入（(钠电、固态电池材料等前沿方向），研发费用同比上升。亏损收©原
因：成本控制b�有¤实�+原材料价格上涨�N减M损�减Ý。~数据未经�计。

o$#�#�#pCCD��qtus

2025 年年度报告于 2026-04-25披露。分�方	：2025 年度
不派发现金红利、不送红股、不以公
积金转增股本；~Ê	经第��董事会第二次会议�议通B，并T交 2025 年年度股东会�议。�计
机构：大信会计师事务所（特殊普通合伙），出 标I无保
意­�计报告。不确定项：新�E经
�业�Ê告�íö列有一条日期为 2026-02-28、类��减亏�的Ê告�$，称�Ê计 2025 年 1-12
月归属于上市公司股东的净利润为：-43,238.51 万元�。�数Q�于Ê告区间内，疑为业��报�Ê
告æ订，但仅单N源、未­对应正ï公告，� 2025 年报最��计净利润本次未�ù，& 2025 全年最
�归母净利润应以年报为I，�处不应直接采信-4.32 亿。

o$7�#�#�CvCD��

披露时间：2026-08-21¬间。核心数据（H1 2026）：营业收入 6.4971 亿元（64,971.17 万元），同
比下降 8.85%；归母净利润-1.7427 亿元（-17,426.81 万元），同比减亏 19.85%；扣非归母净利润-
1.8113 亿元（-18,113.19 万元），同比减亏 18.70%。单季度 Q2：营收 4.67 亿元，同比+5.79%；归
母净利润-7,865.57 万元，同比+34.31%；扣非-8,364.43 万元，同比+31.55%。其他：负债率
39.4%，毛利率-6.93%，上半年研发投入 6,255.01 万元，同比+16.65%，占营收 9.63%。亏损�因：
下游需U订单缩减致三元材料整体销量同比下o（�管 6 系、9 系销量增长）；产能利用率低；行业
��加剧、正极环节议价能力减�致售价¼压。

o$o�#�#pCCD�wx

�开日 2026-05-18（贵阳市白云区），出�股东及代理人 96人，代表有表�¨股份 166,246,064 股，
占总股本 32.6779%；会议由董事长左才凤�持。�议通B：2025 年度董事会工á报告、董事� 、
E务�算报告、2025 年度不进行利润分�、!集资金@�与"用C#、董事及高管� 管理制度等
议	；均获通B。

o$p�yz�wx

2026 年第一次$时股东会：2026-01-09�开（2025-12-16 公告�开通%）。2026 年第三次$时股
东会：2026-08-24�开，�议通B&关于®'()东*生为第��董事会非+立董事的议	,。

o$��{|}~����

2025-10-24：第-�董事会第二./次会议，关于01公司2总经理的公告。2025-10-25：关于æ订
公司部分内控制度的公告。2025-10-24：关于续0会计师事务所公告（续0大信会计师事务所为
2025 年度�计机构），~议	于 2025-11-10$时股东会通B。董事长变动T示：2025-11-10的公告
显示董事长为侯乔坤；ñ 2026-05-18及 2026-09-03的活动显示董事长为左才凤。Jj期间发生董事
会换�/董事长变更，但 体13公告本次未检索P，属需核实的时点空白。
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中国振华电子集团有限公司 24.65%；中电金投控股有限公司 5.66%；国开制造业转�升级基金（有
限合伙）4.91%；中央企业乡4产业投资基金股份有限公司 3.75%；国投（上海）科技成5转化创业
投资基金企业（有限合伙）2.69%；6<788成长股¨投资合伙企业（有限合伙）2.53%；深圳7
88-期股¨投资合伙企业（有限合伙）1.83%；董9 1.49%；:;中央结算有限公司 1.19%；向黔
新 1.11%。未­]期控股股东、董<高减持公告；×未­增持公告（本次检索=>内）。

o$���	��q#�#oC��*s

最]一次已%回购为 2024 年的�稳定股价�回购：2024-08-06董事会�议、2024-08-08披露Ê	
（þ号 2024-040）、2024-08-23 股东大会通B；回购价格上限 9.7282 元/股，计?金额 1,027 万
ÿ3,080 万元，用于减Ý注册资本。实际@行：仅回购 4.4 万股（占总股本 0.0086%），实际金额
394,748.94 元，价格区间 8.76ÿ9.15 元/股；2024-10-21 完成注销。T前�A原因：2024-10-17 收盘
价已BC��续 10�交易日高于最]一期经�计每股净资产 9.7282 元�，D发稳定股价Ê	的�A
条Z，&方	实�完E。重$：本次检索未发现 2025 年、2026 年新增回购方	。上�回购为 2024
年�事项，�实际回购规模极e、FG意义大于实质，不应H为�]期回购利å�。}报告需$覆盖，
I标注�截至 2026 年 9 月中J，最]一次回购为 2024 年稳定股价回购�。

o$����*+~�'��~����

（1）2025-12-16 集中披露一Ã公告：K文二期�锂离子电池正极材料生产线建设项x�
结项，节
L!集资金 5,582.93 万元MN性®¯流动资金；O次公开发行股票!投项x结项并将节L!集资金M
N®¯流动资金（中信建投保荐核P意­）；关于¹续"用部分Q时��!集资金进行现金管理；关
于全资子公司
�订设备采购合同R关)交易的公告；关于 2026 年度日S关)交易额度Ê计、2026
年度T保额度Ê计（及中信建投核P意­）。（2）义龙三期项x：系 2022 年定增（
!资 60 亿元，
为 2022 年度向特定对F发行 A 股）!投项x，公司正J进�重新�证�工á，>U4Ï经济、动力
电池产业格局、下游核心客户长期需U规?等开dV研，尚未重W。（3）中信建投持续X导：á为
2022 年定增保荐机构，2026-08-19 至 08-21对公司进行现场检P，并出 &2026 年度持续X导定期
现场检P报告,与&2026 年半年度持续X导YZ报告,，均于 2026-09-03披露；结�为公司[理/
内控/信息披露/!集资金"用等合规，未发现\规�\û¼]事项。

o$%��|�~��~�0n)

电池消费^新_：自 2026-09-01`对电池产品G收消费^。公司在 2026-09-03 业�z�会上�确
�半固态电池不属于3G=>�，并称其 6 系正极�$÷�a态及半固态体系并已实现Ã量供货。~
_b为公司自�、经上证报/证券时报报道，属行业_b½¾点。电池回收概念：2026 年（约 8-9
月）�电池回收概念持续�!�f关报道中，振华新材c被列为Y涨�股ú一（东方E富 ª10 资d
í）。属板块)动信息，非公司公告。

o$%%�S/2�� ¡q#�#������7vCD0TIJx~#�#������o��¢�£¤¥¦s

2026-09-03 下e，公司参加�科创板 2026 年半年度新能源行业集体业�z�会�（上证路f中心
15:00-17:00），出�：董事长左才凤、总经理()东、董秘王敬、总会计师g进、+董=其h。投
资�关系活动ij表于 2026-09-04披露（公告þ号­东方E富 AN202609041829021±56）。$点：
6 系三元材料：2026 上半年占三元材料总销量比重接] 50%；月度出货持续kl，6 月] 1,000吨、
7 月达 1,600吨（ØÙ�M）；8 月销量与 7 月基本持m。固态电解质中i线：设备安装已进入收n
阶段；后续产能o产将结合�业化进d、客户验证进度与订单需U统筹规?。磷碳负极：x前处于研
发阶段；将研�评估利用贵州磷矿资源ºp布局磷碳负极产线的可行性。q{rs：针对两家客户合
计 6,400 万元大额q{，公司已成立专项t收eu，通B�务v�、w师x及yz等方ï全力rs。



钠电：层状氧化物钠电正极已实现百吨级出货；聚阴离子钠电正极处于客户端验证。三年规?：深{
6 系�业、加�固态/钠电前沿|地、优化产能与客户结构、降本增¤；�确Q不cd半导体材料}~。

o$%#�§�¨l©ª«¬­26�

1）当前时间基I：最新数据点为 2026-09-12，据�J��当前�约为 2026 年 9 月中J；}实际时
点不同，If应V整�]期��G。2）2025 全年最��计净利润未�ù：仅有 2026-01-09Ê告区
间（-4 亿ÿ-5 亿元）与新�列表中 2026-02-28的单N源数Q-43,238.51 万元，二�需以 2026-04-25
披露的年报为I。3）董事长变更时间点未确认：2025-11 为侯乔坤，2026-05`为左才凤，13公
告本次未检索P。4）回购信息可能不完整：仅确认P 2024 年稳定股价回购（实回购 4.4 万股）；
2025-2026 年未检索P新增回购方	。5）标的确认T示：688707对应振华新材，I�与 688439 振
华½�、000733 振华科技、688708��科技��。
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收盘价 10.00 元（跌 0.15 元，-1.48%）

�开 / �收 10.11 元 / 10.15 元

日内最高 / 最低 10.11 元 / 9.76 元，振幅 3.45%

均价 9.90 元（收盘价高于均价，n盘�回�）

成交量 / 成交额 5.91 万手 / 5856.21 万元，量比 1.11

换手率 1.16%（偏低）

总市M = 流通市M 50.87 亿元（总股本与流通股本均为 5.09 亿股，全流通）

市净率 PB / 每股净资产 PB 1.33，每股净资产约 7.5 元

市销率 TTM 3.73

每股收²-TTMGH/ -0.3425 元

动态 PE / �态 PE -14.60 / -11.77（公司亏损，PE无意义）

PE-TTM/ -13.07（�方）/ "--"（新�），g源GH不一致

52 周最高 / 最低 18.85 元 / 9.29 元（ 体发生日期未�ù，仅确认区间）

52 周涨跌幅 -39.00%

涨� / 跌�价 12.18 元 / 8.12 元

本周涨跌（vs 9/4收 10.29 元） 收盘 10.00 元，本周下跌 2.82%

本周盘中高 / 低 10.50 元（9/9 盘中）/ 9.76 元（9/11 盘中）

阶段涨跌
�年以N约-26%至-28%；] 60 日约-28.5%至-29.2%；] 20 日

约-3.8%至-6.1%
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MA5 / MA10 / MA20（截至

2026-09-11，�方�投；

MA5 经本人用 9/7-9/11 收

盘价L算�验一致）

MA5=10.28，MA10=10.34

，MA20=10.41

收盘价 10.00 元�于

MA5、MA10、MA20ú下，短期均线系

统�空��列；均线�%集于

10.28ÿ10.41 元，构成上方压力�

50 日均线 / 200 日均线

（stocµana¶·sis.com，Se

p 11, 2026）

50 日均线 10.50，200 日均

线 13.53；Beta-5«/ 0.46

价格同时低于 50 日与 200 日均线，中

期�势偏�；200 日均线单一N源未经

二次核实，仅á参考。investing.com

ö列出 MA200 约 10.39，与

stocµana¶·sis的 13.53Í重��，结合

52 周高点 18.85 与筹码成本均价 12.81

元��，investing.com 整u均线

（MA5ÿMA200 均W在 10.2ÿ10.5 元）

疑\数据源¡S，本次不采用

�动m均/技术指标评级

（investing.com，时点

2026-09-10 09:11 GMT）

�动m均 0_/12�（!力

�出）；技术指标 0_/9

�（!力�出）

多源技术信号整体偏空

RSI-14/

35.±2（investing.com，9

/10，�出）；

40.05（stocµana¶·sis.co

m，9/11）

RSI 在 40£]偏�区~；�方T示 9 月

10 日 RSI 出现死叉、短期 RSI 下穿

50。RSI6 未�P，与 RSI-14/GH不同

不可�用

MACD-12,26/（�方�

投，2026-09-11）

DIª=-0.15，DEA=-

0.14，MACD�=-0.02；

investing.com MACD= -

0.0±（�出）

9 月 11 日出现 MACD 0轴以下死叉，�

持续�势下降

ADÖ-14/

（investing.com）
31.12

�势!度指标处于偏!区间，与当前下

行�势º续的��方向一致

ói¶¶iams %R / 

ST°CHRSI-14/

（investing.com）

ói¶¶iams %R=-94.60（超

�）；

ST°CHRSI-14/=5.±8（超

�）

部分�动指标进入超�区~，但超�本

�不构成L转确认

CCI-14/ / ATR-14/

（investing.com）

CCI-14/=-12±.94（�

出）；ATR-14/=0.0936

CCI偏空；ATR-14/=0.0936f对~股日

均 2%ÿ3.5%的振幅�显偏e，疑为G

H��，不á为波动幅度j算依据

B°..（布林�）

本轮检索未�P可信上下�

数M（东方E富�股�评仅

显示"Q无�显信号"，未�

出�道M）

数据ß�，不�无据�¯。下文关键�

�的��/压力改用均线�、]期�动高

低点、52 周极M、筹码成本均价J导

形态与�势信号（�方�

投，2026-09-11）

!��势自 08 月 31 日从

持�区下穿至ÏÂ区，短期

进入空�行C，下跌动能仍

未� ；8 月 31 日出现"¡

多项形态信号偏空，短期�势与资金方

向一致偏�
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¢大£"看空 ¤线u合；9

月 11 日出现日线级别"熊

点"，60分钟级别×处熊点

区间；5 日累计DDÖ -

0.029，] 20 日大单流出

158

筹码成本（�方�投）

筹码成本均价 12.81 元，最

新价 10.00 元处于筹码成本

均价ú下

当前价格低于市场m均持�成本，上方

¥¦盘构成§在压力

东方E富�股�评（2026-

09-11 17:00）

综合评分 55.56分，¨电池

行业第 63名，©ª全市场

仅 15.21%的股票；行业m

均 58.88分；机构参与度

21.02%（«度控盘）；最

] 1 日�力成本 9.90 元，

最] 20 日�力成本 10.42

元；MACD/¤D¬/RSI/B°..

�项均显示"Q无�显信号"

评分低于行业m均；机构参与度属«度

控盘。其"次日上涨概率 54.79%、5 日

上涨概率 49.43%"为ØÙ统计分布，不

�对本股的Êj

20 日m均成交量

（stocµana¶·sis.com）
约 610 万股（约 6.1 万手） 用于�I下文�量确认信号的参考基I

截至 2026 年 9 月 11 日收盘，振华新材报 10.00 元，跌 1.48%，本周累计下跌 2.82%，已跌破
MA5（10.28）、MA10（10.34）、MA20（10.41）三条短期均线，均线�在 10.28ÿ10.41 元一�形
成上方压力。9 月 11 日出现 MACD 0轴以下死叉，9 月 10 日 RSI死叉并下穿 50，8 月 31 日出现"¡
¢大£"看空 ¤线u合并自持�区下穿至ÏÂ区，9 月 11 日日线与 60分钟级别同时出现"熊点"，多项
形态信号指向短期空�格局�下跌动能仍未� 。当前价 10.00 元低于筹码成本均价 12.81 元，上方
¥¦盘构成§在压力。资金面上，9 月 11 日单日�力资金转为净流入 318.79 万元（占成交额
5.44%），但本周�力资金合计仍净流出 155.51 万元，游资净流入 1250.63 万元、`户净流出
1095.12 万元；] 3�月s资净流出 6381.78 万元，] 20 日大单流出 158。换手率 1.16%、成交额
5856.21 万元，量能偏低。估M上公司 TTM 净利为负，PE无意义，实际参考 PB=1.33（对应每股净
资产约 7.5 元）。需特别T示：200 日均线两�N源（10.39 vs 13.53）Í重��，B°..上下�未�
P可信数M，RSI6ß�，ATR-14/=0.0936疑为GH��，上�ß��分­项均未在本文中!行�¯。
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短期压力 10.28ÿ10.41 元

由 MA5=10.28、MA10=10.34、MA20=10.41 构成的

均线�；50 日均线 10.50 元�®其上，可H为~压力

�的ºp上沿。收复~区间并�稳，才¯ù上ø转短

期空�结构
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第一�� 9.76ÿ9.90 元

9 月 11 日盘中最低 9.76 元与当日均价 9.90 元构成的

]期低点区~；}有¤跌破 9.76 元，下方将直接面对

52 周低点 9.29 元方向

!�� 9.29ÿ9.35 元

以 52 周最低价 9.29 元为ü（ 体发生日期未�

ù）。~��}被有¤跌破，下方ß°已%的ØÙ成

交参考�，价格将进入 52 周区间ú外的新低区~；

向上L�时~��±可能转为压力

中期压力（参

考）
12.81ÿ13.53 元

筹码成本均价 12.81 元与 200 日均线 13.53 元（单一

N源，未获二次核实）构成的中期参考�，²离现价

较Ñ，仅á上方¥¦盘分布的参Ú，不参与下周C³

Jf

ò�º»�¼½¾q.Õóô�õö÷!Fs

• ´µ整理（f对¨重较高，约-成左¶（�Ï��，非统计概率））：价格在 9.76ÿ10.41 元区
间内L复消化。D发条Z：成交额	持在当前 5856 万元£]的偏低·m，�力资金在零¸流入
与流出ú间�动（¹ 9 月 11 日净流入 318.79 万元后不能持续�大），锂电正极材料板块整体无
方向性¡动。~C³下 9 月 11 日盘中低点 9.76 元与短期均线� 10.28ÿ10.41 元分别构成下沿与
上沿，价格在两�ú间收º。

• 偏�下行（¨重中等（�Ï��，非统计概率））：价格有¤跌破第一��下沿 9.76 元并向
9.29ÿ9.35 元!��方向i»。D发条Z：MACD 0轴以下死叉后绿�¹续�大、单日成交额不
能有¤�大但�力资金重回�续净流出（参考 9/8 至 9/10�续净流出-402.06/-178.97/-430.71
万元的状态），�所属板块出现同���。}!�� 9.29 元×被有¤跌破，下方ß°已%ØÙ
参考�。

• LÄ�!（¨重偏低（�Ï��，非统计概率））：价格向上�破短期压力� 10.28ÿ10.41 元并
�稳，进一�¼� 50 日均线 10.50 元。D发条Z：需$出现�确的量能�合（单日成交额较当
前·m显著�大）与�力资金�续净流入，�通S需$锂电正极材料板块�科创板e盘股整体C
½回¾á为�合；V加当前RSI、StochRSI、ói¶¶iams %R均已进入超�区~，@在技术性L�
的¿À。在量能与资金未确认前，~C³仅á备'。

ø��Ò2��­ù¾

流动性方面：2026 年 9 月 11 日单日成交额 5856.21 万元，成交量 5.91 万手，换手率仅 1.16%，量比
1.11；20 日m均成交量约 610 万股（约 6.1 万手，N源 stocµana¶·sis.com）。以 50.87 亿元总市M
（全流通）对应不C 6000 万元的日成交额，属于Á�的e盘股偏低流动性状态，实际交易中挂单深
度有限、大额_�的�©成本与o点可能偏大。资金结构上，9 月 11 日�力资金净流入 318.79 万元
（占成交额 5.44%）但超大单为 0、全部由大单贡献，本周（9/7-9/11）�力资金合计净流出 155.51
万元、游资净流入 1250.63 万元、`户净流出 1095.12 万元；�方�投GH下] 10 日�力资金累计
净流出 787.57 万元（同íö有"] 10 日�力资金流出占比-18.64%"的表�，同一数据源两ÂGH并
@、@在自fÃÄ，仅á方向性参考）；] 3�月s资净流出 6381.78 万元；东方E富�股�评显示
机构参与度 21.02%，属"«度控盘"，最] 1 日�力成本 9.90 元、最] 20 日�力成本 10.42 元。筹码
集中度方面：本次检索未�ù前.名股东持股集中度及公!基金/F保/QªII等�流机构持�的 体数
据，无法��当前股东结构中机构投资�与控股股东类（中国振华电子集团、中国电子信息产业集
团）持�的f对占比，特�z�~Q段数据ß�。可确认的�公司总股本与流通股本均为 5.09 亿股、



全流通，控股股东为中国振华电子集团、实际控制人为中国电子信息产业集团（国务�国资Å），属
央企û³科创板e盘股。上�筹码与机构持�数据@在披露滞后性，实际结构可能已发生变化，"用
时需以最新定期报告为I。

量能确认信号：}后续单日成交额持续�大至 1 亿元以上（约为 9 月 11 日 5856.21 万元成交额的 1.7
Ë以上，Æ�显高于 20 日m均约 6.1 万手的S态·m），可H为资金�入的ÏÇ信号；Lú，}成交
额持续萎缩在 6000 万元以下，±偏�´µ�阴跌格局大概率º续。~信号仅供ÏÇ，不构成_�依
据。

ú��l�ûqÁÌÕüýþ�õÝ�´Þs

• ÏÇ短期压力� 10.28ÿ10.41 元（MA5/MA10/MA20 均线�，上沿ºp至 50 日均线 10.50 元）
能'被�量收复，以及第一�� 9.76ÿ9.90 元区~能'ÈÉ�上�均为ÏÇÊ路，非Ëá指Ì。

• ÏÇ!�� 9.29ÿ9.35 元（52 周低点 9.29 元为ü）的有¤性：}被有¤跌破，价格将进入 52 周
区间ú外、ß°已%ØÙ参考�的新低区~；~��L�时Æ可能转为压力。

• ÏÇ单日成交额能'持续�大至 1 亿元以上á为资金�入信号，��'持续萎缩在 6000 万元以
下；同时YZ�力资金能'由本周的净流出 155.51 万元转为�续净流入，ñ非Í 9 月 11 日Î样
仅单日流入。

• ÏÇMACD（9月 11 日 0轴以下死叉）绿��'¹续�大、RSI能'自 40£]的偏�区~企稳
回升，以及日线/60分钟"熊点"状态�'解�；技术指标@在滞后性，需结合价格与量能一并�
�。上�均为ÏÇÊ路，非Ëá指Ì。

以上C³Jf基于 2026 年 9 月 11 日收盘数据及ØÙ价格、技术指标j算，短期股价Ï会�消息面、资金面、大盘环境等
多重因ÐÑ动，技术指标本�@在滞后性和局限性，不构成对未N实际�势的保证，Æ不构成_�建议，I结合最新市场信
息+立��并自行¼T投资½¾。

ÿ��0³62竞争对手��

�$%��0现状

锂电正极材料行业�现三元被磷酸铁锂W压、行业集中度偏低、上下游两�议价!的格局。2025H1
磷酸铁锂电池装车占比 81.4%，三元装机占比被压至 20%以下；2025 年国内磷酸铁锂正极出货
394.4 万吨、同比+62.5%、占正极材料总出货 79.1%（�研ÒÓ）。三元自�：2025H1 全Ô三元材
料产量 45.5 万吨、同比l4.5%；中国三元材料产量 32.1 万吨、同比+7.3%（7Õ资d，经公司 2025
年报转�）；中国企业全Ô三元份额由 2024 年 63.8%升至 2025 年 74.4%（7Õ）。��态势为上
游供应�议价!、下游电池^�议价!、行业内��极度Ö烈、低端产能B�×价格�、技术Ø代与
一体化布局成为核心ÙÚ。

�$#�竞争³6

• 三元被磷酸铁锂W压：2025H1 磷酸铁锂电池装车占比 81.4%，三元装机占比被压至 20%以下；
2025 年国内磷酸铁锂正极出货 394.4 万吨、同比+62.5%、占正极材料总出货 79.1%（�研Ò
Ó）。

• 三元自�C#：2025H1 全Ô三元材料产量 45.5 万吨、同比l4.5%；中国三元材料产量 32.1 万
吨、同比+7.3%（7Õ资d，经公司 2025 年报转�）；中国企业全Ô三元份额由 2024 年
63.8%升至 2025 年 74.4%（7Õ）。

• 集中度：全正极材料行业 2024 年D产量CR3=21.9%、CR5=29.4%；D出货量
CR3=19.3%、CR5=25.9%（前�产业研��）。三元Û分 2023 年 CR10 约 80%（东方证券专
�）。

• ��态势：上游供应�议价!、下游电池^�议价!、行业内��极度Ö烈、低端产能B�×价
格�、技术Ø代与一体化布局成为核心ÙÚ。



• 公司自�行业地�变化：2020 年国内三元市占率约 7%�名第 8（立Ü产业研�y）；2021 年
市占率 8%�名第 5（7Õ资d，前�名合计 68%）；2022 年市占率约 7%�名第 7（立Ü）；
2025 年报自��市场��加剧及三元电池装车量同比下o"#，在三元材料行业的综合�名较
2024 年未有�显改善，6 系材料在�$客户导入节奏滞后、产能利用率低�。

�$7�.�竞争对手
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容百科技

688005.SH，民企，全

技术路线（三元/磷酸

锰铁锂/钠电/磷酸铁

锂），2021 三元份额

14%�第 1

磷酸锰铁锂出货行业第一；规模最大；2025

正极材料毛利率 6.54%（l2.80pct）

ÝÞ科技（89ÝÞ，华

友钴业体系）

华友钴业子公司，三

元，2021 份额 12%�

第 2

华友钴业前驱体+正极一体化、上游镍钴资

源；2025 正极材料毛利率未在�$中T供

当升科技

3000±3.SZ，中央国企

（矿ß科技集团），三

元，2021 份额 12%�

第 3

央企�改*6、毛利率长期行业}*、海外占

比高；2025 正极材料毛利率未在�$中T供

长Ñ锂科

688±±9.SH，中央国企

（中国五矿），三

元，2021 份额 9%�

第 4

五矿集团资源端（镍钴矿）优势；2025 正极

材料毛利率未在�$中T供

àá新能

688±±8.SH，地方国企

（â建省国资Å），三

元，2021 份额 6%�

第 7

àãá业体系、�改�入�投；2025 正极材

料毛利率未在�$中T供

振华新材

688±0±.SH，中央国企

（中国电子），三元一

次颗粒大单晶路

线，2021 份额 8%�

第 5

大单晶 ¡化路线，ä为五家重点正极企业中

毛利率最低；2025 正极材料毛利率l14.29%

（l0.26pct）

2025 年五家重点正极企业正极材料毛利率对比（�研ÒÓ 2026-09-06文�）：贝特瑞 10.46%
（+2.58pct）、格林美 10.99%（+3.40pct）、华友钴业 9.36%（+1.54pct）、容百科技 6.54%
（l2.80pct）、振华新材l14.29%（l0.26pct），振华新材为其中唯一负毛利。公司 2021 年三元份
额 8%�第 5，但 2025 年正极材料毛利率显著低于同业可比公司，Ln其在规模化、一体化与资源端
布局上不占优势，中游加工环节被动X利特G�出。

七�ÆÇÈÉ

• 毛利率持续为负、ø亏时点不确定的½¾：公司 2024 年、2025 年�续两年亏损（归母净利润
分别为-5.28 亿元、-4.32 亿元），2026H1 归母净利润仍为-1.74 亿元、扣非-1.81 亿元，综合销



售毛利率-6.93%、2026Q2 单季毛利率约-9.94%，均未转正。} 6 系高电压材料�量与产能利
用率回升不及Ê期，负毛利状态可能º续，公司盈利¿点@在持续后º的½¾。

• 单一客户依赖度B高的½¾：2025 年报显示前五大客户销售额 12.02 亿元、占年度销售总额
84.16%，其中客户一占比 67.02%（9.57 亿元），年报�确@在向单�客户销售比A超B总额
50%的C形（客户一D行业公开报道指向*+时代，但公司未在年报中直接点名）。}~核心
客户在磷酸铁锂路线W压下V整三元采购b�、压价�减Ý订单，公司收入与毛利将�P直接�
©。

• 三元路线被磷酸铁锂持续W压、公司行业地�未能改善的½¾：2025H1 磷酸铁锂电池装车占比
已达 81.4%、三元装机占比被压至 20%以下，2025 年国内磷酸铁锂正极出货 394.4 万吨、占比
79.1%；公司自��市场��加剧及三元电池装车量同比下o"#，在三元材料行业的综合�名
较 2024 年未有�显改善，6 系材料在�$客户导入节奏滞后、产能利用率低�，传统 5 系三元
市场份额持续萎缩。

• 与同业比较的毛利率å势与一体化短板½¾：2025 年五家重点正极企业正极材料毛利率对比中，
贝特瑞 10.46%、格林美 10.99%、华友钴业 9.36%、容百科技 6.54%，ñ振华新材为-
14.29%，�其中唯一负毛利企业；公司 2021 年三元份额 8%�第 5，但在规模化、一体化与上
游资源端布局上不占优势，中游加工环节被动X利特G�出，}行业价格�º续，其f对�势可
能进一��大。

• 上游供应�集中度高�为价格接��的½¾：2025 年报显示前五大供应�合计采购 8.37 亿元、
占年度采购总额 76.15%，其中供应�一占比 45.99%（5.05 亿元），供应�名称因�业秘%未
公开；公司对上游三元前驱体与锂盐（成本直接挂�镍、钴、锂等金属价格）基本�价格接��，
原材料价格波动将直接�©成本端，公司ß°对上游的议价能力。

• 前沿业务（钠电、固态电池材料）尚未形成规模收入、�业化节奏不确定的½¾：钠离子电池正
极中仅层状氧化物已实现百吨级出货、聚阴离子处于客户端验证；固态电池方面复合固体电解质
虽已吨级稳定制备，但氧化物改性三元、富锂锰基仍处于送样阶段；固态电解质中i线设备安装
仅进入收n阶段，o产需结合�业化进d与订单需U统筹规?；磷碳负极仍处于研发阶段。上�
方向x前对收入贡献有限，}验证��量不及Ê期，将§以对�传统三元业务的下o。

• 大额q{回收不确定与现金流波动½¾：针对两家客户合计 6,400 万元大额q{，公司已成立专
项t收eu，通B�务v�、w师x及yz等方ïrs，最�回收金额与时点@在不确定性。同
时公司经营性现金流波动剧烈：2023 年+16.21 亿元、2024 年-13.93 亿元、2025 年+1.62 亿元、
2026H1 为-3,814.10 万元；2025 年v应收p项s资由期u 4.27 亿元降至 2.58 亿元。现金流与
回p的不稳定性可能对公司营�资金形成压力。

• 电池消费^新_�N的"#不确定½¾：自 2026 年 9 月 1 日`对电池产品G收消费^，公司在
2026-09-03 业�z�会上�确"半固态电池不属于3G=>"，并称其 6 系正极�$÷�a态及
半固态体系并已实现Ã量供货。~_b对下游客户需U、公司产品结构与售价的传导路H与幅度
尚æÏÇ，@在对收入端形成间接压制的可能。

• 机构盈利Êj可信度低、估M参考ß°可â前�的½¾：华金证券 2025-08-23Êjª«2025 归
母净利润-0.87 亿元已被实际数据（-4.32 亿元）证Ð；国¸海通证券 2024-05-06Êj EPS 
2024/2025/2026=0.11/0.53/0.8±元×大幅偏离实际（2024 实际归母净利润-5.28 亿元）；2023
年多份x标价（39.45 元、55 元、68.10 元、25 元、29 元）均已B时�¤。2024 年以N机构覆
盖�显减Ý，ßÝ 2026-2028 年多券�一致Ê期。公司因�续亏损导致PE为负、无参考意义，
估M�$依赖 PB（截至 2026 年 9 月 11 日 PB=1.33），}以已被证Ð的单一券�Êjá为前�
依据，@在�显ç导½¾。

八�A论2¡¹

增长ãä方面，公司核心看点� 6 系高电压三元材料的�量节奏：2026 年上半年 6 系三元占三元材
料总销量比重已接] 50%，月度出货持续kl，6 月] 1,000吨、7 月达 1,600吨（ØÙ�M），8 月
销量与 7 月基本持m，�收入端边际企稳（2026Q2 单季营收同比转正）与减亏�势º续的�$驱动。
同时公司在前沿方向布局钠离子电池正极（层状氧化物已百吨级出货、聚阴离子处于客户端验证）及



固态电池关键材料（复合固体电解质已吨级稳定制备、氧化物改性三元与富锂锰基处于送样阶段），
固态电解质中i线设备安装已进入收n阶段，磷碳负极处于研发阶段并研�评估利用贵州磷矿资源º
p布局的可行性；公司�确三年规?为深{ 6 系�业、加�固态/钠电前沿|地、优化产能与客户结
构、降本增¤，��确Q不cd半导体材料}~。}上�产品�量与客户结构分`化（2025 年数码
与e动力市场销售占比较上年gT升约 6�百分点，h国客户实现吨级销售并进入中i、日本客户进
入第二轮样品ji）持续J进，�@在改善产能利用率、æ复毛利Ä性的可能。

½¾与制约方面，公司成长ãä的è现高度依赖产能利用率回升与 6 系订单规模，ñ 2026H1 毛利率
仍为负、扣非与归母净利润均未转正，z�单���与人工等固定成本、低产能利用率与行业价格�
对盈利的压制尚未解�；公司自� 2025 年�市场��加剧及三元电池装车量同比下o"#，在三元
材料行业的综合�名较 2024 年未有�显改善。客户与供应�集中度高企×构成结构性制约：2025 年
前五大客户销售占比 84.16%、其中客户一占比 67.02%（单一客户超 50%，年报未点名，行业公开
报道指向*+时代，属J�）；前五大供应�采购占比 76.15%、其中供应�一占比 45.99%（名称未
公开）。公司á为中游正极加工环节，对上游金属/前驱体基本�价格接��、对下游电池^��处
于被动X利状态，�产品结构尚未完成向高镍/超高镍与固态电解质改性等高£加M品升级，短期不
 备定价¨。�外，机构Êj的可信度需$�Á对æ：华金证券 2025-08-23Êjª«2025 归母净利
润-0.87 亿元已实际证Ð（实际为-4.32 亿元），国¸海通证券 2024-05-06Êj EPS 
2024/2025/2026=0.11/0.53/0.8±元×大幅偏离实际（2024 实际归母净利润-5.28 亿元），2023 年多
份高x标价（华¸ 39.45 元、中金 55 元、东Û 68.10 元、中信 25 元、国¸Ü安 29 元）均已B时�
¤；2024 年以N机构覆盖�显减Ý，公开Þ道ßÝ针对 2026-2028 年的多券�一致盈利Êj，现有
Êj以单一券�为�，不能á为可â前�。

后续MùYZ的核心变量éê：6 系及 9 系三元材料月度出货能'º续kl、产能利用率能'回升�
动毛利率由负转正；固态电解质中i线收n后的客户验证与�业化进d；钠电层状氧化物出货规模与
聚阴离子客户端验证结5；两家客户合计 6,400 万元大额q{专项t收（�务v�、w师x及yz）
的实际回收C#；以及自 2026 年 9 月 1 日`对电池产品G收消费^的_b下，公司自�半固态电池
不属于3G=>、ñ其 6 系正极�$÷�a态及半固态体系并已实现Ã量供货，~_b的实际"#仍
需ÏÇ。综合N看，公司x前处于"收入端边际企稳、亏损收©但毛利率仍为负"的Bë阶段，ø亏进
ì与前沿业务的收入贡献节奏��定其基本面�向的两条�线。
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振华新材（688707） - 振华新材（688707） — https://s.asµci.com/stocµ/õusinessana¶·sis/688±0±/a[eaconstitute/ö1

通B振华新材的E报，看仅用�年时间，!经Ø"多企业�.年Øì - rN更新一家一年半以前�#看B的上市公司E报，
贵州振华新材料股份有限公司（股票简称：振华新材）成立于 2004 年，2018 年由深圳迁至贵阳，2021 年 9 月在上交所科
创板挂�上市 — https://ù.stocµ.sohu.com/cn/neîs.htm¶ï
temtIð=1005012948øtaõ=200øt·pe=120øcoðe=cnñ688±0±øðate=2026/0426ö1



集友t行 — http://content5.etnin÷o.com/content/c·uîeõ$2/asha[econtent/sc/asha[eñùuoteñciñp¶.phpï
coðe=688±0±

振华新材：2024 年亏损 5.28 亿元 - 振华新材：2024 年亏损 5.28 亿元 — https://neîzzõcm.cs.com.cn/cmneîs.htm¶ï
[anðom=Ge9mI¬siøname=neî2025042±152105cî¶o%o·ö1

Guizhou Zhenhua E-chem -SHA:688±0±/ ªinancia¶s °ve[vieî - Guizhou Zhenhua E-chem Inc í 
https://stocµana¶·sis.com/ùuote/sha/688±0±/õnancia¶s/ömainö1

证券代码：688707 í http://îîî.sse.com.cn/ðisc¶osu[e/¶isteðin÷o/announcement/c/neî/2024-10-
26/688±0±ñ20241026ñNR°0.pð÷ö3ö1

Guizhou Zhenhua E-chem Inc. -688±0±.SS/ income statement & «ahoo ªinance - Sµip to navigation Sµip to main 
content Sµip to [ight co¶umn í https://uµ.õnance.·ahoo.com/ùuote/688±0±.SS/õnancia¶s/ö1

Guizhou Zhenhua E chem Inc -688±0±/ '(概) - Guizhou Zhenhua E chem Inc -688±0±/ í 
https://hµ.investing.com/eùuities/guizhou-zhenhua-e-chem-õnancia¶-summa[·ö1

Guizhou Zhenhua E-chem -SHSE:688±0±/ - Renðimiento ðe õeneõcios e ing[esos - Simp¶· óa¶¶ St - N°T ª°R 
DISTRIB�TI°N í https://simp¶·îa¶¶.st/es/stocµs/cn/capita¶-gooðs/shse-688±0±/guizhou-zhenhua-e-chem-sha[es/
pastö1

Guizhou Zhenhua E-chem -SHSE:688±0±/ - *+ , -. /012 - Simp¶· óa¶¶ St - N°T ª°R DISTRIB�TI°N í 
https://simp¶·îa¶¶.st/µo/stocµs/cn/capita¶-gooðs/shse-688±0±/guizhou-zhenhua-e-chem-sha[es/pastö1

Guizhou Zhenhua E-chem -SHSE:688±0±/ - pe[÷o[mance ði uti¶i e [icavi - Simp¶· óa¶¶ St - N°T ª°R DISTRIB�TI°N í 
https://simp¶·îa¶¶.st/it/stocµs/cn/capita¶-gooðs/shse-688±0±/guizhou-zhenhua-e-chem-sha[es/pastö1

Guizhou Zhenhua E-chem Inc. p[3sente ses [3su¶tats pou[ ¶àeme[cice c¶os ¶e 31 ð3cemõ[e 2024 - 
83%199333.¤÷pñ[ñH¬IñH�N-n¤ðBcpµo¤tnpgn°2DµN0Có.h9ùÖIA í 
https://îîî.zoneõou[se.com/cou[s/action/G�IZH°�-ZHENH�A-E-CHEM-IN-1305523±5/actua¶ite/Guizhou-
Zhenhua-E-chem-Inc-p[esente-ses-[esu¶tats-pou[-¶-eme[cice-c¶os-¶e-31-ðecemõ[e-2024-49210±83/ï
utmñsou[ce=cop·øutmñmeðium=socia¶øutmñcampaign=sha[eö1

Guizhou Zhenhua E-chem Inc. 10-«ea[ Income Statement, ªinancia¶ Data 688±0± ü Ma[µetSc[eene[ Sauði A[aõia - 
±a6õ2õa1õ÷962e669÷ í https://sa.ma[µetsc[eene[.com/ùuote/stocµ/G�IZH°�-ZHENH�A-E-CHEM-IN-1305523±5/
õnances-income-statement/ö1

振华新材：2025 年亏损 4.32 亿元 - 振华新材：2025 年亏损 4.32 亿元 — https://neîzzõcm.cs.com.cn/cmneîs.htm¶ï
[anðom=¤÷gEN96Høname=neî20260425114006õomeoùenö1

振华新材-688707.SH/：2025 年年报净利润为-4.32 亿元，同比亏损减Ý — 
https://m.úiemian.com/a[tic¶e/14320889ñsina.htm¶

振华新材: 2025 年年度报告�$简�-证券ú¸ — https://îap.stocµsta[.com/ðetai¶/AN2026042500023±36

振华新材 2025 年营收 14.28 亿元同比降 27.16% í http://îîî.163.com/ð·/a[tic¶e/¤RA9TG0605568ó0A.htm¶ï
[e÷e[ª[om=

振华新材-688707.SH/2025 年净亏损 4.32 亿元ñ�方�投 — 
https://îîî.9÷zt.com/ðetai¶/shñ688±0±ñ8ñ2949ð1õ÷9÷e53a±ece308a05÷8eaõ1±5.htm¶

振华新材 2025 年营收 14.28 亿元 净利润亏损收©约 18% í https://îîî.cnstocµ.com/commonDetai¶/68±4±3

振华新材-688707.SH/2025 年净亏损 4.32 亿元 — https://îîî.163.com/ð·/a[tic¶e/¤RA±¤S1A05198ET°.htm¶ï
spss=ð·ñautho[ø[e÷e[ª[om=

$ÏE报�振华新材：2025 年净亏损 4.32 亿元 — http://úî.úîvieî.com/úîvieî/µuaiõao.úspïið=232010øc¶assi÷·=µõ

振华新材-688707.SH/2025 年净亏损 4.32 亿元 — https://ðmp[ess.ge¶onghui.com/neîs/52181±3



E报��ü振华新材 2026 上半年亏 1.74 亿减亏]两成，6 系�量§4营收下o-证券ú¸ — 
https://îap.stocµsta[.com/ðetai¶/RB2026082300012121

振华新材上半年亏损收© 2 成 6 系三元材料加5�量 - 振华新材上半年亏损收© 2 成 6 系三元材料加5�量 — 
http://stocµ.10úùµa.com.cn/20260823/c6±919±163.shtm¶ö1

振华新材：2026 年上半年亏损 1.74 亿元 - 振华新材：2026 年上半年亏损 1.74 亿元 — 
https://neîzzõcm.cs.com.cn/cmneîs.htm¶ïname=neî20260821221359múùúaðcvö1

振华新材：2026 年上半年净亏损 1.74 亿元 — https://îîî.chn÷unð.com/a[tic¶e/1e1õ84c8-0861-c53e-2±3÷-
3a2335cðc±ð0

振华新材：2026 年上半年亏损 1.74 亿元 - 最新价：0 í 
https://õnance.eastmone·.com/a/202608213849±0±0±3.htm¶ö1

振华新材上半年亏损收© 2 成 6 系三元材料加5�量-上海证券报•中国证券y — 
https://m.cnstocµ.com/commonDetai¶/±6±080

振华新材-688707.SH/：2026 年中报净利润为-1.74 亿元，同比亏损缩e — 
https://îîî.úiemian.com/a[tic¶e/1496±464.htm¶

振华新材半年度营业收入 6.50 亿元，同比下降 8.85% í 
http://·uanchuang.10úùµa.com.cn/20260821/c6±91±±69±.shtm¶

振华新材（688707）2026 年中报简�：亏损收©，盈利能力上升-证券ú¸ - 振华新材（688707）2026 年中报简�：亏损
收©，盈利能力上升 — https://îap.stocµsta[.com/ðetai¶/RB2026082300001±00ö1

振华新材上半年营收 6.50 亿元同比降 8.85%，归母净利润-1.74 亿元同比增 19.85%，销售费用同比增长 99.85% í 
https://õnance.sina.cn/2026-08-21/ðetai¶-inipa[ap8114±50.ð.htm¶ïvt=4

研报指标5�-研报-股票6道-证券ú¸ - ³号 ü 证券代码 ü 证券简称 ü 研�机构 ü 最新评级 ü x标价 ü 报告日收盘价 ü Ê期涨幅  
ü 盈利Êj ü 报告日期 ü 报告�$ — http://stocµ.stocµsta[.com/[epo[t/ðataña¶¶ñiss·pstppssîùs[mpu[p[.htm¶ö1

[ainstocµ í http://·ahoo.compass.cn/ª10/SHHQ688±0±ñðñ4.htm¶ï[=0.±108618526090922

振华新材-688707/：短期业�¼压 看å钠电J进 — 
http://stocµ.õnance.sina.com.cn/stocµ/go.php/vRepo[tñShoî/µinð/¶astest/[ptið/±68291525523/inðem.phtm¶

证券研�报告 — 
http://[ðõ¶e.ðzh.com.cn/neî/ðzh/ðõcData/594/B3DD±±936ª212ED1A51498A9B1004AªBñ252104±.pð÷ö1ö1

华金证券：�7振华新材增持评级ñ上市公司ñ资dñE中y — https://÷-cn.cn/neîs/shoî-46530.htm¶

振华新材-688707/：8�三元9: 单晶与钠电;!公司��力 — 
https://stocµ.õnance.sina.com.cn/stocµ/go.php/vRepo[tñShoî/µinð/sea[ch/[ptið/±26±6±556114/inðem.phtm¶

振华新材-688707/：业�ø亏为盈 钠电产业化进dì利 — 
http://stocµ.õnance.sina.com.cn/stocµ/go.php/vRepo[tñShoî/µinð/sea[ch/[ptið/±50924418033/inðem.phtm¶

东Û证券：�7振华新材_入评级，x标价� 68.1 元-证券ú¸ — 
https://îap.stocµsta[.com/ðetai¶/RB20230106000142±1

振华新材-688707/：高镍�量 单吨净利<性!ñ�方�投 — 
https://îîî.9÷zt.com/ðetai¶/shñ688±0±ñ10ñ±361936188±0.htm¶

振华新材-688707/2023 年三季报点评：产能利用率回升 单吨盈利显著æ复ñ�方�投 - 全Ô指数 — 
https://îîî.9÷zt.com/ðetai¶/shñ688±0±ñ10ñ±508958±6125.htm¶ö1

振华新材-SH688±0±/资d公告-PCñHSª10 资料 — 
https://emîeõ.secu[ities.eastmone·.com/pcñhs÷10/pages/inðem.htm¶ït·pe=îeõøcoðe=sh688±0±øco¶o[=õö/zmgg



振华新材-688707/:2025 年第三次$时股东会�议 - 振华新材-688707/:2025 年第三次$时股东会�议 — 
https://ît.cõ.cn/p20251110001±24.htm¶ö1

振华新材-688707/ñ重大事项T=与新ô公告ñ投资T=ñ新�E经ñ新�y — 
http://vip.stocµ.õnance.sina.com.cn/co[p/vieî/vCBñA¶¶Memo[ðDetai¶.phpïstocµið=688±0±

振华新材-688707/股东大会 ñ 数据中心 ñ 东方E富y — https://ðata.eastmone·.com/gððh/ðetai¶/688±0±/208224.htm¶

振华新材:2025 年年度报告�$ñ�方�投 - 全Ô指数 — 
https://îîî.9÷zt.com/ðetai¶/shñ688±0±ñ9ñ0cc÷9e88÷ee9ea20ð÷ð5eðcc03e±88a3.htm¶ö1

振华新材公司公告 — http://neîs.stocµsta[.com/in÷o/ðstocµñ688±0±ñc±6ñp2.shtm¶

股市ýý：振华新材（688707）5 月 19 日�力资金净流出 3279.37 万元，占总成交额 13.09% í 
https://stocµ.stocµsta[.com/RB2026052000001188.shtm¶

振华新材-688707/ - 重大事项备> - 股票行C中心 — https://ùtest.stocµ.sohu.com/cn/688±0±/õîñ11.shtm¶

振华新材-688707.SH/：锂离子电池正极材料生产线建设项x（K文二期）
结项 — 
https://stocµ.ú[ú.com.cn/2025/12/161±2954±090±5.shtm¶

振�新材：?@ 2025 年ABC 4D元-5D元 - 美股 — https://îîî.aastocµs.com/tc/cnhµ/neîs/china-hot-topic-
content.aspmïcatg=4øið=g¶h224±520¶øsou[ce=g¶hö1

股票6道ñ中Ey - 公司公告 — https://vipît1.cõ.net.cn/inðem.aspmï
catið=A0A412±A4346A4443øð·catið=øpagepa[a=øcu[ntime=20260519132533øcu[ið=2026051900209±ö1

贵州振华新材料股份有限公司 2025 年年度业�Ê告 - 贵州振华新材料股份有限公司 — 
https://pape[.cnstocµ.com/htm¶/2026-01/10/contentñ2168500.htmö1

贵州振华新材料股份有限公司 2025 年年度业�Ê告 — https://õnance.sina.cn/2026-01-10/ðetai¶-
inh÷ueta9993110.ð.htm¶ïvt=4

振华新材:2025 年年度业�Ê告 ñ 振华新材-688707/ ñ 公告正文 - 振华新材:2025 年年度业�Ê告 P看 PDª原文 — 
https://ðata.eastmone·.com/notices/ðetai¶/688±0±/AN202601091816882326,¬��2¬ThD¬�ªG¬��1¬ThE¬Thª¬��2¬
Tµ2¬�Iî¬��2¬T¶E¬Tµî.htm¶ö1

振华新材 2025 年控制成本有¤减亏但仍未ø亏，Ê计净亏 4í5 亿元 — 
https://õnance.eastmone·.com/a/2026010936143±082±.htm¶

振华新材: 2025 年年度业�Ê告-证券ú¸ — https://4g.stocµsta[.com/ðetai¶/SN2026010900033354

振华新材：Ê计 2025 年亏损 4 亿元-5 亿元 — https://neîzzõcm.cs.com.cn/cmneîs.htm¶ï
[anðom=ùm$Co4¶Møname=neî20260109195859g[·µîzîõ

振华新材-688707.SH/发Ê亏，Ê计 2025 年归母净亏损 4 亿元至 5 亿元 — 
http://stocµ.stocµsta[.com/notice/IG2026010900034285.shtm¶

振华新材-688707.SH/发Ê亏，Ê计 2025 年归母净亏损 4 亿元至 5 亿元 — 
https://m.zhitongcaiúing.com/a[tic¶e/sha[e.htm¶ïcontentñið=1391054

振华新材-688707/业�Ê告ñ新�E经ñ新�y - 振华新材 — 
https://vip.stocµ.õnance.sina.com.cn/co[p/go.php/vªDñAchievementNotice/stocµið/688±0±.phtm¶ö1

振华新材：Ê计 2025 年净亏损 4 亿元-5 亿元 — https://îîî.chinasta[ma[µet.cn/ðetai¶/2253235

贵州振华新材料股份有限公司关于回购股份事项前.大股东和前.大无限售条Z股东持股C#的公告 — 
http://pape[.cnstocµ.com/htm¶/2024-08/21/contentñ1955934.htm

振华新材: 关于股份回购实�结5R股份变动的公告 - 证券代码：688707 证券简称：振华新材 公告þ号：2024-053 í 
http://stocµ.stocµsta[.com/notice/SN2024102000001±13.shtm¶ö1



振华新材:关于以集中�价交易方ï回购股份的回购报告� ñ 振华新材-688707/ ñ 公告正文 - 振华新材:关于以集中�价交易
方ï回购股份的回购报告� P看 PDª原文 — 
https://ðata.eastmone·.com/notices/ðetai¶/688±0±/AN20240830163962604±.htm¶ö1

振华新材: 关于以集中�价交易方ï回购股份的回购报告� - 证券代码：688707 证券简称：振华新材 公告þ号：2024-048 
í http://stocµ.stocµsta[.com/notice/SN202408300004±491.shtm¶ö1

贵州振华新材料股份有限公司关于股份回购实�结5R股份变动的公告 — 
http://pape[.cnstocµ.com/htm¶/2024-10/21/contentñ19±95±8.htm

振华新材:关于股份回购实�结5R股份变动的公告 ñ 振华新材-688707/ ñ 公告正文 - 振华新材:关于股份回购实�结5R股
份变动的公告 P看 PDª原文 — https://ðata.eastmone·.com/notices/ðetai¶/688±0±/AN2024102016403±4346.htm¶ö1

证券日报 - 贵州振华新材料股份有限公司 关于以集中�价交易方ï回购股份的 回购报告� - 证券代码：688707 证券简称：
振华新材 公告þ号：2024-048 í http://m.epape[.zù[õ.cn/htm¶/2024-08/31/contentñ108005±.htmïðiv=-1ö1

振华新材:关于以集中�价交易方ïO次回购公司股份的公告 ñ 振华新材-688707/ ñ 公告正文 - 振华新材:关于以集中�价交
易方ïO次回购公司股份的公告 P看 PDª原文 — 
https://ðata.eastmone·.com/notices/ðetai¶/688±0±/AN20240926164005554±.htm¶ö1

振华新材-688707/:股份回购实�结5R股份变动 - 振华新材-688707/:股份回购实�结5R股份变动 — 
https://cõ.cn/p202410210005±8.htm¶ö1

振华新材:关于以集中�价交易方ï回购股份的回购报告� - E的��：P股y F 最新消息 — 
https://ttchagu.com/miaomi/AN20240830163962604±ö1

振华新材-688707/ñ公司公告ñ振华新材：中信建投证券股份有限公司关于贵州振华新材料股份有限公司 2026 年度持续X导
定期现场检P报告新�E经ñ新�y - ý�中,Iþÿ — 
http://vip.stocµ.õnance.sina.com.cn/co[p/vieî/vCBñA¶¶Bu¶¶etinDetai¶.phpï
Compan·Coðe=80591069øgathe[=1øið=12581040ö1

振华新材：公司磷碳负极x前处于研发阶段 — https://îîî.163.com/ð·/a[tic¶e/.5T$4CMI053469RG.htm¶

振华新材：公司固态电解质中i线设备安装已进入收n阶段 — 
https://÷unð.eastmone·.com/a/20260903386411±612.htm¶

振华新材：6 系三元加5�量 固态电解质中i线安装收n — https://îîî.cnstocµ.com/commonDetai¶/±86130

振华新材:投资�关系活动ij表-2026 年 9 月 3 日/ ñ 振华新材-688707/ ñ 公告正文 - 振华新材:投资�关系活动ij表-2026
年 9 月 3 日/ P看 PDª原文 — https://ðata.eastmone·.com/notices/ðetai¶/688±0±/AN202609041829021±56.htm¶ö1

振华新材上半年营收 6.50 亿元 同比降 8.85%-证券ú¸ — https://îap.stocµsta[.com/ðetai¶/IG202609020003±905

振华新材：公司固态电解质中i线设备安装已进入收n阶段 — https://îîî.stcn.com/a[tic¶e/ðetai¶/41±1111.htm¶

振华新材 - 振华新材 — http://vip.stocµ.õnance.sina.com.cn/co[p/vieî/vCBñA¶¶Bu¶¶etinDetai¶.phpï
stocµið=688±0±øið=12581039ö1

振华新材:中信建投证券股份有限公司关于贵州振华新材料股份有限公司 2026 年半年度持续X导YZ报告 - Oí F í 
https://îîî.cnõn.com/announ/ðetai¶/inðem.htm¶ï
ið=841686636845øcoðe=688±0±øðannoun=stiõðetai¶øannoun=stiõö1

振华新材:投资�关系活动ij表-2026 年 9 月 3 日/ñ�方�投 - 全Ô指数 — 
https://îîî.9÷zt.com/ðetai¶/shñ688±0±ñ9ñ238ð0e÷5ð0e65919÷±9÷9÷6e±0958a46.htm¶ö1

��科技:41.08 -2.70% -1.14 688708 GH证券 — https://ù.stocµ.sohu.com/cn/688±08/inðem.shtm¶

振华新材-688707/�营业务ñ证券ú¸ — https://stocµ.ùuote.stocµsta[.com/co[p/õusinessñ688±0±.shtm¶

振华新材（sh688±0±）行C�势 — https://îîî.stcn.com/ùuotes/inðem/sh688±0±.htm¶



振华新材-688707/ñ�股概òñ股票价格ñ实时行Cñ�势óñ新ô资dñ股评ñE报ñªinScope-AIX投资更简单 — 
https://õnance.õaiðu.com/stocµ/aõ-688±0±

贵州振华新材料股份有限公司 688707 í https://îîî.sse.com.cn/asso[tment/stocµ/¶ist/in÷o/compan·/inðem.shtm¶ï
C°MPAN«ñC°DE=688±0±

振华新材 10.00 -1.48%ñ股票行Cñ�方�投 — https://stocµ.9÷zt.com/inðem/shñ688±0±.htm¶

振华新材（sh688±0±）行C�势 - 振华新材 （sh688±0±） 2026-09-10 20:55:21（IJ时间） +K加自' — 
https://stcn.com/ùuotes/inðem/sh688±0±.htm¶ïuñasig=õõõ÷3øuñatoµen=2±c9ee9115±e1e150eað3968ac9256÷8ö1

振华新材-sh688±0±/股票价格ñ股票实时行Cñ�势ó-新�E经 — 
https://ùuotes.sina.cn/hs/compan·/ùuotes/vieî/sh688±0±

Guizhou Zhenhua E-chem Inc. Aµtie -688±0±/ - ¤u[s Shanghai S.E. - Ma[µetSc[eene[ Sve[ige - 
4a4031933a÷±5.zE±i2·a5õ¬z0s2L-¬óîc·úC·m��pHS÷°Aútð0G4MGs í 
https://se.ma[µetsc[eene[.com/µu[s/aµtie/G�IZH°�-ZHENH�A-E-CHEM-IN-1305523±5/ö1

Guizhou Zhenhua E chem Inc -688±0±/ CMc TN SO TPi ChQnh í https://vn.investing.com/eùuities/guizhou-zhenhua-e-
chem-[atios

振华新材-688707.SH/ í https://vip.stocµ.õnance.sina.com.cn/ùuotesñse[vice/vieî/cnñõi¶¶.phpïs·mõo¶=sh688±0±

Guizhou Zhenhua E-chem -SHA:688±0±/ Statistics ø $a¶uation Met[ics - Guizhou Zhenhua E-chem Inc í 
https://stocµana¶·sis.com/ùuote/sha/688±0±/statistics/ö1

Guizhou Zhenhua E chem Inc Stocµ Technica¶ Ana¶·sis -688±0±/ - Investing.com Canaða - Guizhou Zhenhua E chem 
Inc -688±0±/ í https://ca.investing.com/eùuities/guizhou-zhenhua-e-chem-technica¶ö1

振华新材-688707/ñ最新价格ñ行Cñ�势ó—东方E富y — https://ùuote.eastmone·.com/ù/1.688±0±.htm¶

振华新材-688707/ �股�评 ñ 数据中心 ñ 东方E富y — 
https://ðata.eastmone·.com/stocµcomment/stocµ/688±0±.htm¶

振华新材-�-688±0±/股票行C�势技术分�ñ未NÊjñ_�Ëá建议ñ�为EC Investing.com - 振华新材-� -688±0±/ í 
https://cn.investing.com/eùuities/guizhou-zhenhua-e-chem-technica¶ö1

Technica¶ Ana¶·sis o÷ G�IZH°� ZHENH�A E-CHEM INC. -SSE:688±0±/ í T[aðing$ieî í Inðia í https://in-
õeta.t[aðingvieî.com/s·mõo¶s/SSE-688±0±/technica¶s/

振华新材-688707.SH/ - -0.15 í https://õnance.sina.com.cn/[ea¶stocµ/compan·/sh688±0±/nc.shtm¶ö1

Guizhou Zhenhua E chem Inc AnM¶isis t3cnico ðe acciones - Investing.com M3mico - Guizhou Zhenhua E chem 
-688±0±/ í https://mm.investing.com/eùuities/guizhou-zhenhua-e-chem-technica¶ö1

振华新材 12.57 -0.76--5.70%/最新价格ñ行Cñ�势ó—东方E富y — 
https://ùuote.eastmone·.com/concept/SH688±0±.htm¶öcha[t-µ-c·ù

של   טכני  Guizhou Zhenhua E-Chem Inc. C¶ass A -SSE: 688±0±/ í T[aðing$ieî í ניתוח

https://i¶.t[aðingvieî.com/s·mõo¶s/SSE-688±0±/technica¶s/

振华新材-688707/资金流向 ñ 数据中心 ñ 东方E富y - 全³ó — https://ðata.eastmone·.com/zú¶m/688±0±.htm¶ö1

振华新材跌 2.02%，成交额 1355.46 万元，�力资金净流出 203.50 万元 — 
https://îîî.sohu.com/a/10±412±±14ñ122014422ïscm=10001.±±46ñ13-119000.0.0-0-0-0-
0.0øspm=smpc.channe¶ñ354.õ¶ocµ3ñ32ñP±°võuñ1ñ÷ð.48.1±8901±24±122smgÖ0ðóñ±±46

振华新材跌 2.07%，成交额 549.12 万元，�力资金净流出 17.23 万元 — 
https://îîî.sohu.com/a/10±461081±ñ122014422ïscm=10001.±±46ñ13-119000.0.0-0-0-0-
0.0øspm=smpc.channe¶ñ354.õ¶ocµ3ñ32ñP±°võuñ1ñ÷ð.49.1±89091164024ÖîZgîsTñ±±46



振华新材-688707/行C数据ñ�势óñ�方�投 - R í https://stocµ.9÷zt.com/inðem/shñ688±0±.htm¶ö1

e 公司，上市公司资d第一mS。最新、最�、最有价M的上市公司�d。数据T解上市公司%码，为投资�UV客Ï信息 。
W合上市公司与投资�X动，直Y上市公司有价M的活动、会议。 — https://egs.stcn.com/ùuotation/stocµ-in÷o.htm¶ï
coðe=sh688±0±

振华新材-688707.SH/：2026 年中报净利润为-1.74 亿元，同比亏损缩e — 
https://õnance.eastmone·.com/a/20260822385010±869.htm¶

振华新材-688707.SH/：2026 年一季报净利润为-9561.24 万元，同比亏损缩e — 
https://õnance.eastmone·.com/a/202604253±189±±556.htm¶

振华新材-688707/股本股东 - 振华新材 — https://stocµ.ùuote.stocµsta[.com/sha[eñ688±0±.shtm¶ö1

振华新材-688707/的 ª10-中Ey — https://ùuoteús.cõ.cn/phoneõasein÷o.aspmï
stocµið=125132ø¶m=pñgðúcøc¶ient=phone

振华新材-688707.SH/：2026 年中报净利润为-1.74 亿元，同比亏损缩e — 
http://ððm.guõit.cn/÷enmi/688±0±/202608221010.htm¶

振华新材-688707/�$股东ñ新�E经ñ新�y — 
http://vip.stocµ.õnance.sina.com.cn/co[p/go.php/vCIñStocµHo¶ðe[/stocµið/688±0±/ðisp¶a·t·pe/30.phtm¶

振华新材-688707.SH/：2026 年一季报净利润为-9561.24 万元，同比亏损缩e — 
https://õnance.sina.cn/2026-04-25/ðetai¶-inhvsùpµ2641646.ð.htm¶ïvt=4

Z[有 振�新材ï 688707 股\ - Investing.com - 振�新材 -688707/ í https://hµ.investing.com/eùuities/guizhou-
zhenhua-e-chem-oîne[shipö1

振华新材-688707.SH/：2026 年一季报净利润为-9561.24 万元，同比亏损缩e — 
http://îîî.163.com/ð·/a[tic¶e/¤RB¤G4H±05198±$2.htm¶ïspss=ð·ñautho[ø[e÷e[ª[om=

本报告由 AI 基于公开Þ道信息自动检索、整理并生成，信息截至 2026 年 9 月 11 日收盘（周线数据同截至 2026-09-11；
investing.com 技术指标时点为 2026-09-10 09:11 GMT；检索完成时间约为 2026 年 9 月 12 日），可能@在时¤性 ¡，
 体数据I以公司正ï公告及¨?数据�端为I。本报告仅为信息整理与研�参考，不构成1]投资建议，投资�应+立�
�并自行¼T投资½¾。


