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策略专题研究     

民生研究：2025 年 9 月金股推荐 
 

 2025 年 08 月 30 日 

 

➢ 九月配置策略。本文按照自上而下的逻辑，梳理出 10 只个股与 3 只 ETF。 

➢ 有色金属：华友钴业。1、一体化布局优势显著，湿法镍产能增长贡献稳定

增量盈利。2、政策托底镍钴价格中枢抬升，钴进口环比持续下降进入去库节奏

指引钴涨价机遇，印尼镍钴产能布局规模领先显著受益。3、绑定优质海外头部

客户，积极布局海外前驱体正极材料产能。4、大股东增持彰显公司未来发展信

心。 

➢ 能源开采：潞安环能。1、现货煤比例高，业绩弹性大。 2、煤价反弹启动，

需求有望超预期。 3、估值较低。 

➢ 汽车：吉利汽车。1、短期，工信部倡导汽车行业反内卷，后续看点包括：

银河 M9 定位大六座插电混动 SUV，预计在 2025Q3 上市。 2、吉利控股集团

旗下吉利汽车控股有限公司与极氪智能科技有限公司正式签署合并协议。 3、极

氪完成对领克 51%股权的收购后，共同抢夺高端市场份额。 4、具备全球化视野

与产能布局优势，因地制宜，借助旗下多品牌进行差异化发力。 

➢ 电子：中芯国际。1、国产 GPU+ASIC 成为 CSP 厂商的算力的重要来源，

产业链蓄势待发，而中芯国际作为国产算力底座，为国产 GPU 量产保驾护航 2、

景气度方面，公司预计下半年稼动率维持在高位，订单可见度达到 10 月，预计

环比持续改善。 

➢ 国防军工：新雷能。1、多型重点装备电源主供应商，导弹核心配套企业。

产业链矩阵丰富构筑竞争壁垒 2、国产替代与装备信息化加速发展，公司成长潜

力大；竞争格局优化，龙头引领行业发展 3、发力 AI 服务器等民用领域，为应

对需求增长积极布局产能。 

➢ 交通运输：嘉友国际。1、焦煤价格上行，显著增厚公司利润。 2、甘其毛

都口岸库存持续去化，运输需求显著增加，通车量持续上修。3、非洲业务版图

持续扩张，项目逐步落地，目前主要包括刚果金多个项目，非洲业务利润金额和

占比不断提升。 

➢ 农林牧渔：诺普信。公司盈利的可持续性强。随着 ka 渠道的扩展，公司出

货价稳定。今年公司领导层重视蓝莓 nfc 和 hpp 果汁产业链的延伸和搭建，对

冲每年二季度蓝莓季节性下跌的风险。 蓝莓促早好于预期。 

➢ 非银金融：中信证券。2025 年资本市场持续向好，交投热度与两融余额保

持高位。公司自营、经纪与资管业务龙头地位稳固，华夏基金管理资产规模持续

放量。中信证券国际净利润同比高增，有望为业绩增长提供有力支撑。 

➢ 化工：华鲁恒升。公司是煤化工行业龙头，反内卷政策落地有利于公司业绩

提升。 

➢ 食品饮料：山西汾酒。1、估值、筹码双低位；2、政策纠偏后基本面企稳修

复、渠道信心有望在双节旺季重塑；3、公司具备强品牌力、产品力和渠道力；

4、产品端“四轮驱动”战略实现全价格带覆盖，区域上省内向上拉结构，持续培

育千元价格带，省外南下拓宽度，省外占比逐季提升。 

➢ ETF 推荐。化工 ETF(159870.SZ)、稀土 ETF(516150.SH)和通信设备

ETF(159583.SZ) 

➢ 风险提示：市场波动导致 ETF 净值波动、个股自身经营风险等。  
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表1：2025 年 9 月金股推荐逻辑 

代码 名称 投资逻辑 

603799.SH 华友钴业 

1、一体化布局优势显著，湿法镍产能增长贡献稳定增量盈利。2、政策托底镍钴价格中枢抬

升，钴进口环比持续下降进入去库节奏指引钴涨价机遇，印尼镍钴产能布局规模领先显著受

益。3、绑定优质海外头部客户，积极布局海外前驱体正极材料产能。4、大股东增持彰显公

司未来发展信心。 

601699.SH 潞安环能 1、现货煤比例高，业绩弹性大。 2、煤价反弹启动，需求有望超预期。 3、估值较低。 

0175.HK 吉利汽车 

1、短期，工信部倡导汽车行业反内卷，后续看点包括：银河 M9 定位大六座插电混动

SUV，预计在 2025Q3 上市。 2、吉利控股集团旗下吉利汽车控股有限公司与极氪智能科技

有限公司正式签署合并协议。 3、极氪完成对领克 51%股权的收购后，共同抢夺高端市场份

额。 4、具备全球化视野与产能布局优势，因地制宜，借助旗下多品牌进行差异化发力。 

688981.SH 中芯国际 

1、国产 GPU+ASIC 成为 CSP 厂商的算力的重要来源，产业链蓄势待发，而中芯国际作为国

产算力底座，为国产 GPU 量产保驾护航 2、景气度方面，公司预计下半年稼动率维持在高

位，订单可见度达到 10 月，预计环比持续改善 

300593.SZ 新雷能 

1、多型重点装备电源主供应商，导弹核心配套企业。产业链矩阵丰富构筑竞争壁垒 2、国产

替代与装备信息化加速发展，公司成长潜力大；竞争格局优化，龙头引领行业发展 3、发力

AI 服务器等民用领域，为应对需求增长积极布局产能 

603871.SH 嘉友国际 

1、焦煤价格上行，显著增厚公司利润。 2、甘其毛都口岸库存持续去化，运输需求显著增

加，通车量持续上修。 3、非洲业务版图持续扩张，项目逐步落地，目前主要包括刚果金多

个项目，非洲业务利润金额和占比不断提升 

002215.SZ 诺普信 

公司盈利的可持续性强。随着 ka 渠道的扩展，公司出货价稳定。今年公司领导层重视蓝莓

nfc 和 hpp 果汁产业链的延伸和搭建，对冲每年二季度蓝莓季节性下跌的风险。 蓝莓促早好

于预期。 

600030.SH 中信证券 

2025 年资本市场持续向好，交投热度与两融余额保持高位。公司自营、经纪与资管业务龙头

地位稳固，华夏基金管理资产规模持续放量。中信证券国际净利润同比高增，有望为业绩增

长提供有力支撑。 

600426.SH 华鲁恒升 公司是煤化工行业龙头，反内卷政策落地有利于公司业绩提升。 

600809.SH 山西汾酒 

1、估值、筹码双低位；2、政策纠偏后基本面企稳修复、渠道信心有望在双节旺季重塑；3、

公司具备强品牌力、产品力和渠道力；4、产品端“四轮驱动”战略实现全价格带覆盖，区域

上省内向上拉结构，持续培育千元价格带，省外南下拓宽度，省外占比逐季提升。 
 

资料来源：Wind，民生证券研究院 
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表2：2025 年 9 月金股重点财务数据 

证券简称 行业 
EPS（元） PE（倍） 

2024A 2025E 2026E 2027E 2024A 2025E 2026E 2027E 

华友钴业 有色金属 2.44 3.55 4.17 4.9 19 13 11 10 

潞安环能 能源开采 0.82 1.33 2 2.21 16 10 7 6 

吉利汽车 汽车 1.65 1.61 2.19 2.58 12 12 9 7 

中芯国际 电子 0.46 0.64 0.83 0.94 259 186 144 127 

新雷能 国防军工 -0.92 0.08 0.47 0.88 / 238 41 22 

嘉友国际 交通运输 0.93 0.88 1.07 1.25 13 14 12 10 

诺普信 农林牧渔 0.58 0.91 1.21 1.57 21 14 10 8 

中信证券 非银金融 1.46 1.56 1.69 1.83 22 20 19 17 

华鲁恒升 化工 1.84 1.65 1.98 2.26 15 16 14 12 

山西汾酒 食品饮料 10.04 10.97 12.11 13.47 20 18 16 15 
 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；注：基于 2025 年 8 月 29 日收盘价计算。 

 

表3：2025 年 9 月 ETF 推荐（基于 8 月 29 日份额、净值数据） 

ETF 代码 ETF 名称 
2025/8/29 

份额 (亿份) 

2025/8/29 

单位净值 (元) 

2025/8/29 

总净值 (亿元) 

8 月复权净值 

增长率(%) 

2025 年以来复

权净值 

增长率(%) 

159870.SZ 化工 ETF 177.09 0.69 122.07 12.59 19.48 

516150.SH 稀土 ETF 45.84 1.80 82.56 29.03 75.09 

159583.SZ 通信设备 ETF 2.98 2.12 6.33 42.90 80.01 
 

资料来源：Choice，民生证券研究院 

 

➢ 风险提示 

市场波动导致 ETF 净值波动、个股自身经营风险等。 
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