
恩捷股份 (002812)

个股分析报告

行业：电力设备—电池—电池化学品（锂电隔膜）

报告日期：2026 年 9 月 13 日

截至 2026-09-11 收盘（多源一致：证券时报 stcn.com、新浪财经、财联社、东方财富、九方智投）

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



一、核心摘要

恩捷股份 2026 年上半年实现营业收入 86.71 亿元，同比增长 50.47%；归母净利润 8.20 亿元，上年

同期亏损 0.93 亿元，扣非归母净利润 8.49 亿元。综合毛利率 29.89%，同比提升 14.36 个百分点，经

营活动现金流净额 11.62 亿元，同比增长 452.38%。其中，锂电池隔离膜收入 76.20 亿元，占总收入

87.88%，同比增长 58.09%，毛利率 31.65%，同比提升 17.99 个百分点，是本轮业绩修复的核心来

源。

公司业绩已从 2024 年亏损 5.56 亿元、2025 年微利 1.43 亿元，进入 2026 年上半年加速修复阶段；

单季看，2026 年第二季度收入 47.63 亿元、归母净利润 5.60 亿元，收入环比增长 22%，净利润环比

增长 115%，盈利能力继续改善。修复动力主要来自隔膜销量增长、行业供需改善及价格企稳回升，

2025 年隔离膜销量达到 128.40 亿平方米，产能利用率为 94.91%。

公司业务结构已高度集中于锂电隔膜，传统烟标业务收入归零，无菌包装和 BOPP 膜等业务占比较低。

境外收入 15.57 亿元，占比 17.95%，境外业务毛利率 42.51%，显著高于国内，海外客户和高毛利产

品结构构成潜在增量来源。公司同时推进四川自贡 50 亿平方米隔膜项目、拟收购江苏爱思开，并于

2026 年 7 月推出 1 亿至 2 亿元股份回购方案，但此前收购中科华联事项已于 2026 年 5 月因估值未达

成一致而终止。

截至 2026 年 9 月 11 日，公司股价 47.17 元，较 52 周高点 87.71 元下跌约 46%，处于 52 周区间中下

部；按不同口径，动态市盈率约 28.21 倍，TTM 市盈率约 43.83 倍，市净率约 1.78 倍。市场关注点

已由亏损修复转向隔膜价格持续性、单平盈利改善、扩产项目回报和海外业务兑现程度。机构对
2026 年归母净利润预测集中在约 20.73 亿至 23.20 亿元，但对 2027 年预测区间分歧明显，约为

29.57 亿至 50.60 亿元。

二、公司概况

2.1 基本信息

项目 内容

股票代码 002812

公司全称
云南恩捷新材料（集团）股份有限公司（英文 Yunnan Energy New 

Material (Group) Co., Ltd.，简称 SEMCORP）

上市地点及板块 深圳证券交易所主板

成立日期 2006-04-05

上市日期 2016-09-14

注册地/办公地 云南省玉溪市高新区抚仙路 125 号

注册资本 9.813 亿元

总股本 约 9.82 亿股

员工人数 10,664 人（截至 2026 年半年报口径）

董事长/法人 Paul Xiaoming Lee

总经理 李晓华



项目 内容

控股股东及持股

Paul Xiaoming Lee 直接持股 13.09%；一致行动/实控人群体包括李晓华 

8.23%、Sherry Lee 7.27%、Jerry Yang Li 1.5%、玉溪合益投资 

12.17%、Yan Ma、Yanyang Hui

证监会行业归类
制造业—橡胶和塑料制品业（注：监管行业归类与实际业务属性差异较

大，属历史包装印刷业务的延续）

东财行业归类 电力设备—电池—电池化学品

2.2 主营业务与产品布局

膜类产品：锂离子隔离膜（基膜 + 涂布膜）、BOPP 薄膜（烟膜、平膜）；2026H1 锂电池隔离膜收

入 76.20 亿元、占比 87.88%、毛利率 31.65%，BOPP 膜收入 2.719 亿元、占比 3.14%、毛利率 
11.67%

• 包装印刷产品：烟标、无菌包装；2026H1 无菌包装收入 5.612 亿元、占比 6.47%、毛利率 
18.37%

• 纸制品包装：特种纸（镭射转移防伪纸、直镀纸、涂布纸）、全息防伪电化铝、转移膜等；

2026H1 特种纸收入 2,487 万元、占比 0.29%、毛利率 14.72%

• 分地区（2026H1）：中南 30.55 亿（35.23%）、华东 18.12 亿（20.89%）、西南 16.43 亿
（18.95%）、境外 15.57 亿（17.95%，毛利率 42.51%，显著高于国内）

• 业务演变：原为烟标/包装印刷企业，2018 年 8 月完成同一实控人旗下上海恩捷 90.08% 股权注
入，新增锂电隔膜主业；2020 年收购苏州捷力、纽米科技；2025—2026 年继续整合设备与隔膜

产能

2.3 产业链上下游地位与成本利润结构

恩捷股份处于锂电隔膜产业链中游制造环节，上游采购聚烯烃树脂（PE/PP）、涂覆材料（氧化铝/勃
姆石、PVDF、芳纶等）及白油、蒸汽电力等辅料能耗，下游客户为全球主流锂电池厂商。行业呈重
资产、折旧刚性特征，公司对上游大宗专用料为价格接受者，对下游超大型电池厂议价能力有限但认
证壁垒带来阶段性定价权；2025 年行业供给紧平衡推动价格反转，公司隔膜量利齐升。

• 基膜主料：聚烯烃树脂，即聚乙烯（PE，湿法主流）、聚丙烯（PP，干法主流），属高分子量

专用料，对力学性能/溶解性/分散性/清洁度要求高，历史上仍较多依赖海外（日韩等）进口，

价格与国际原油走势相关（来源：https://news.qq.com/rain/a/20221212A00Y4D00）

• 涂覆材料：陶瓷涂层用氧化铝（勃姆石）、PVDF（油性/水性涂覆）、以及芳纶等新型涂覆材料；

涂覆工艺与配方是差异化重点

• 辅料/能耗：湿法工艺的白油（萃取剂，公司通过白油回收系统降耗，2017 年后单耗同比下降约 
1/3）、蒸汽/电力等动力燃料

• 成本结构（口径差异大，务必注意）：恩捷年报口径原材料占营业成本比重 57%—64%（转引
自行业研究报告，年份未明）；2021 年前后年报口径为原材料约 59%、人工 6%、制造费用 
20%、能源动力 15%；国金证券 2022 年单平成本拆分（研究员估计值，非披露值）为原材料约 
35%、人工 6%、折旧摊销约 18%、动力燃料 14%、其他 2%；2017 年上海恩捷基膜口径原材
料（不含涂覆材料）占生产成本约 30.3%，氧化铝 5.7%，折旧摊销 34.2%，燃料动力 22.4%，

直接人工 7.2%。建议报告正文只引用一个口径并明确�明（推�年报口径）

• 议价能力��：对 PE/PP 树脂本�上是价格接受者（原油系大宗品，�为专用料但价格�油价

与供需�动）；对进口设备/专用料同	
��议价权，
�是公司�年推进设备自研与国产化



（�收购中科华联）的核心动机（设备国产化��认为�贡�隔膜成本 50% ��下降�间，属
�方测�）

• 2025 年�成本��（单一自�体来源，需��标注）：有财富号文 称 2025 年 11 月 PE、PP 
树脂市场价格同比分!上" 28%、35%，陶瓷涂层材料因氧化铝供#紧$单%&' 2.2 万元、

较年(" 46%，并称恩捷、)源自 2026-01-01 *对+类隔膜产品报价上, 10%—15%；-文
来源为东方财富财富号自�体，未.公司公告直接确认，/以公告/年报为0

• 客户为全球主流锂电池厂商：1下、LGES、2)、ACC、3ltium（通用合资）、45时代、中

6新7、国8高科、9:;能、亿<锂能、比=>，以及?海外@企；公司口径为客户覆A全球 
50 多BC部锂电池厂商

• 结构性议价格D：下游为 CATL/LG 等超大型、议价能力E�的电池厂，隔膜属非标材料但年降/
F标降价G力长期H在；2023—2024 年隔膜价格下行、行业整体盈利IG即由此J动；2025 年 
10 月行业价格K�反转后，"价由供给L紧平衡（而非需求L议价改善）推动，C部企业定价

权阶段性增�（2025 年隔膜行业前 4 B集中度超 72%）

• 与汽@零部M年降NOP有不同：隔膜环节Q接�供需周期定价 + 客户认证壁垒R定S认证周

期长、TU成本高，是公司在降价周期中VW 30%+ 份额的关X

• 价格反转证Y：Z[锂电S2025 年 12 月湿法 7\m 价格较年内低点上" 14.7%，7+2+1\m 
上" 12%；国金证券S2025 年 10 月 5/7/9\m 湿法基膜及涂覆膜、16\m 干法隔膜价格上" 
0.1—0.3 元/平

• 研究]要中营^资金占用（#收_`相对净利润a营收比b、#收_`周转c数、预d`/#d
_`ef）的g体分h内i为�，数Y
j。仅�提取到的相关历史数Y为：2017 年至 2019 
年#收_`_kl额分!为 4.28 亿元、12.51 亿元和 14.72 亿元，占营业收入的比重分!为 
35.08%、50.91% 和 46.58%；2019 年度计提m_0备 4,727 万元（来源：公司关于深圳证券

交易所 2019 年年报nop的回复公告，

http://epaper.qqrr.cn/html/2020-0s/04/contentts2u1vv.htm）。-数Y时点较w，无法反
xy前营^资金占用与议价关系的z新ef，g体以z新年报为0。

• 客户集中度：2025 年年报披露前{大客户销|额占比 45.9%（来源：公司 2025 年度} 2026 年
一季度业绩�明会，https://rs.p5w.net/html/177ss45uv27s~1u.shtml；同���动n� 
https://rasic.10�q�a.com.cn/002~12/）；2024 年年报（Y第2方财务数Y�，基数 2024 年
营收 101.64 亿）前{大客户合计销| 50.32 亿元、占比 49.51%，其中客户一 15.78%、客户二 
15.60%、客户2 11.10%、客户四 3.66%、客户{ 3.37%（来源：

http://dd�.gurit.cn/mango/�ingying/002~12.html，第2方数Y�，未与年报原文��核对，

建议以年报复核）；历史对比：2019 年前{大客户收入占比 52.64%（来源：

http://�nance.ce.cn/stoc�/gsgdrd/202004/07/t20200407tu4suu4v5.shtml）。集中度呈�
�下降但仍在 45%—50% 高�。上游供#商集中度研究]要中未披露g体数Y。

年度 毛利率 净利率 简要说明

2023
研究]要未提供-年

度g体毛利率数Y

研究]要未提供-年

度g体净利率数Y

研究]要仅提及 2023—2024 年隔膜价格下行、

行业整体盈利IG，未给出g体毛利率/净利率

数值

2024
研究]要未提供-年

度g体毛利率数Y

研究]要未提供-年

度g体净利率数Y

2024 年营收 101.64 亿元（第2方财务数Y

�）；隔膜价格下行、行业整体盈利IG

2025

隔膜毛利率同比

+10.62pct（g体综

合毛利率数值研究]

要未直接披露）

营收 136.33 亿元

（+34.13%），归母

净利润 1.43 亿元，

�亏为盈（g体净利

率数值研究]要未直

接披露）

隔离膜收入 116.30 亿元（+40.89%），销量

128.40 亿平方米（+45.50%），产能利用率

94.91%；2025 年 10 月行业价格K�反转，供

给L紧平衡推动价格回升



年度 毛利率 净利率 简要说明

202s�1
研究]要未提供-季

度g体毛利率数Y

营收 39.08 亿元

（+43.21%），归母

净利 2.60 亿元

（+901.70%），g

体净利率数值研究]

要未直接披露

隔膜量利齐升J动业绩��

202sH1

综合毛利率 29.89%

（+14.36pct）；锂

电池隔离膜毛利率

31.65%

营收 86.71 亿元

（+50.47%），归母

净利 8.20 亿元（�

亏为盈），g体净利

率数值研究]要未直

接披露

隔膜量利齐升J动业绩��；境外业务毛利率

42.51%显著高于国内

恩捷股份处于锂电隔膜产业链中游制造环节，属重资产、折旧刚性的中游加工制造定�。对上游
PE/PP 树脂等大宗专用料为价格接受者，对下游超大型电池厂议价能力有限但认证壁垒带来阶段性定
价权。未来毛利率改善的核心J动在于：供给L紧平衡带来的定价权阶段性�复（2025 年 10 月价格

K�反转）、产品结构升�（涂覆膜占比提升、境外高毛利业务��）、设备国产化与自研带来的成

本控制（�收购中科华联推进设备国产化），以及产能�N�#（产能利用率 94.91%高�^行）。

三、财务数据与估值分析

3.1 近期经营业绩

报告期 营业收入 同比 归母净利润 同比

202sH1（202s-

0s-u0，202s-0~-

24 披露）

86.71 亿元 +50.47%
8.20 亿元（归母净利

润）

+980.99%（�

亏为盈，上年同

期-0.9311 亿

元）

202s�2 47.63 亿元
+57%（环比

+22%）

5.60 亿元（归母净利

润）

同比�亏（环比

+115%）

202s�1 39.08 亿元 +43.21%
约 2.6 亿元（归母净利

润）
+901.7%

TTM（�动 12 个

月，截至

2026H1，stoc�an

alysis.com 202s-

0v-11）

165.4 亿元 +48.4% 10.6 亿元（净利润） 数Y
j

z新财报为 2026 年半年报（截至 2026-06-30，2026-08-24 披露）；2026�u季报�未披露，无Q�一期�方数Y。

2026H1 核心数Y��：扣非归母净利润 8.49 亿元，同比+998.29%（扣非高于归母，非经�性损益约-0.29 亿元）；基本

�股收益 0.8352 元（摊薄 EPS 0.~4 元）；毛利率 29.89%，同比+14.36pct；净利率 11.00%，同比+13.29pct；加权平�
ROE u.15%；经营活动现金流净额 11.62 亿元，同比+452.38%；总资产 500.2 亿元，� 合计 220.98 亿元，资产� 率

44.18%；中期分¡预案� 10 股¢现金 4.1 元（含£）。分业务：锂电池隔离膜营收 76.20 亿元，占比 87.88%，同比

+58.09%，毛利率 31.65%（同比+17.99pct）；无菌包装 5.61 亿元，同比+24.53%；BOPP 膜 2.72 亿元，同比-0.57%；特
种纸 0.25 亿元，同比+17.10%；烟标业务收入归零。分地区：境外 15.57 亿元，同比+34.70%，占比 17.95%。核心子公司



上海恩捷 2026H1 营收 78.15 亿元（+56.3%），净利润 8.26 亿元。历史财务¤¥：2023 年营收 120.42 亿元（-4.4%）、

归母净利润 25.27 亿元（-36.8%）；2024 年营收 101.64 亿元（-15.60%）、归母净利润-5.56 亿元（-122.02%，由盈转
亏），扣非归母-6.13 亿元，EPS -0.572~元；2025 年营收 136.33 亿元（+34.13%）、归母净利润约 1.43 亿元（¦. 1.409

亿元），�亏为盈，锂电隔膜营收 116.30 亿元（+40.89%），销量 128.40 亿平（+45.50%），毛利率同比

+10.62pct。TTM 交§核对：136.33-57.63+86.71¨165.41 亿元；1.43-(-0.93)+8.20¨10.56 亿元。数Y�&提©：部分数Y
ª（华西证券 APP 转«ª h�1s~、etnet）¥ 2026H1 净利润 9.54 亿元，推测为含¬数股东损益的合并口径，未­第二来源

确认，本®统一采用归母口径 8.20 亿元；h�1s~ª¯°净利润同比增长 998.29%±²³标注，-增速实为扣非归母净利润

增速。2026H1®´利润受一µ性因¶·动：机构¸出 2026�2H在约 0.7 亿元�¹£`及º值»¼，加回后�2 单平扣非

净利约 0.15-0.16 元/平（®´约 0.14 元/平）。来源：智通财经、证券时报、½k新¾、21¿]经À报Á、证券Â)、东

方财富、九方智投、stoc�analysis.com 等（Ã.研究]要来源¥®）。

202sH1 业绩实现�亏为盈Ä量利齐升：营收同比+50.47%，归母净利润由上年同期-0.93 亿元转为

8.20 亿元。利润Å性z大来源为锂电池隔离膜业务，-业务营收同比+58.09%，毛利率同比提升

17.99pct 至 31.65%。单季看，2026�2 营收 47.63 亿元（同比+57%、环比+22%），归母净利润

5.60 亿元（环比+115%），毛利率 31.37%（同比+17.28pct、环比+3.28pct），盈利能力�季改善。

核心子公司上海恩捷 2026H1 净利润 8.26 亿元，是�亏为盈主要来源。历史周期定�：2024 年为业

绩Æ�（归母净利润-5.56 亿元，含大额HÇº值与费用ÈÉ，2024�4 单季归母-10.0 亿元）；2025

年�亏（归母约 1.43 亿元）；2026H1 加速修复。需注意 2026H1®´利润受一µ性因¶·动（�2
约 0.7 亿元�¹£`及º值»¼），对全年Ê性外推需��。行业层k，2025�4*隔膜价格企稳回

升，2026�2 受 PE"价 20-30%仍在�价，部分大客户/海外/3C 客户"价�未完全Ë地，预计 26�u
*�Ì体现。

3.2 盈利预测

机构盈利预测来源：国信证券（2026-09-11，增持/Í于大市）；东Î证券（2026-08-25 半年报点Ï，Ð入，目标价 103

元）；中金公司（2026-08-25，ÑÒ行业，目标价 65 元，上, 30%）；国金证券（2026-08-25，Ð入）；国Ó海通
（2026-03-31，增持，目标价 82.95 元）；�旗 Citi（202s-0s-1u，Ð入，目标价 84.4 元，自 80.9 元上,，采用 PB 法
2026 年 3.09� PB，盈利上修理由为 2026 年隔膜出Ç¸引由 15 亿平上,至 16 亿平）；ÔÕ证券（2026-07 前后，2026E
归母 20.73 亿元）。目标价Ö×：东Î给Ø 2027 年 20� PEÙ10u元（2027E 归母 50.6 亿Ú9.78 亿股Û20Ü103.5 元）；中

金 65 元对# 27.4� 202sPE/14.u� 2027PE，较y时股价约 56 元有 16.3%上行�间；国Ó海通给Ø 2026 年 35� PEÙ~2.v5
元（报告时股价 72.17 元）。2027 年预测区间明显�散（29.57 亿国Ó海通 3 月口径Ý50.6 亿东Î），为本µÞß中z大
不确定性来源，取à于隔膜价格修复á度与单平净利â设（东Îâ设 2027 年 0.20-0.25 元/平），属单机构â设J动，非多

机构一致预期。2028 年预测：国信 50.11 亿、东Î 61.9 亿、国金 67 亿元。

年度 营业收入 归母净利润 净利润增速 每股收益(EPS)

202sE 数Y
j

20.73 亿Ý23.2 亿元

（ÔÕ 20.73/东Î

22.8/国信 23.03/国金

23/中金 23.2/国Ó海

通 23.27）

分歧较ã（约

ä6%），机构整体

上修å势明确

2.35 元（国信）；

2.37 元（国Ó海

通）

2027E 数Y
j

29.57 亿Ý50.6 亿元

（国Ó海通 29.57/国

信 41.27/中金 44.7/国

金 45/东Î 50.6）

预测区间明显�

散，主流区间 41-

50 亿元

4.21 元（国信）；

3.01 元（国Ó海

通）

202~E 数Y
j

50.11 亿Ý67 亿元

（国信 50.11/东Î

61.9/国金 67）

数Y
j 5.11 元（国信）

3.3 估值水平与机构评级



机构 评级 日期 备注

国信证券 增持/Í于大市 2026-09-11

未给目标价；2026/2027/2028

归母净利润预测

23.03/41.27/50.11 亿元，EPS 

2.u5/4.21/5.11 元

东Î证券 Ð入
2026-08-25（半年

报点Ï）

目标价 103 元；

2026/2027/2028 归母净利润预

测 22.8/50.6/61.9 亿元；给Ø

2027 年 20� PE

中金公司 ÑÒ行业 2026-08-25

目标价 65 元（上, 30%）；

2026/2027 归母净利润预测

23.2 亿元（上, 63%）/44.7 亿

元；对# 27.4� 202sPE/14.u� 

2027PE

国金证券 Ð入 2026-08-25
未给目标价；2026/2027/2028

归母净利润预测 23/45/67 亿元

国Ó海通 增持 2026-03-31

目标价 82.95 元；

2025/2026/2027 归母净利润预

测 1.34/23.27/29.57 亿元，EPS 

0.14/2.u7/u.01 元；给Ø 2026

年 35� PE

�旗（Citi） Ð入 2026-06-13

目标价 84.4 元（自 80.9 元上

,）；2026/27/28 年盈利分!

上, 18%/15%/3%；采用 PB

法，2026 年 3.09� PB

ÔÕ证券 数Y
j 2026-07 前后
2026 年归母净利润预测 20.73

亿元；Ï�与目标价未披露

Ï�æ总（� 90c）

Ð入 13B、增

持 3B（ç 16

B机构）

截至 2026-07-10 � 90c内 16B机构Ï�

Ï�æ总（� 6 个月）
Ð入 11µ、增

持 3µ
截至 2026-08-25 � 6 个月Ï�统计

截至 2026-09-11 收盘：收盘价 47.17 元（y日-1.42 元/-2.92%，前收 48.59 元，y日区间 46.30-

50.43 元）；总市值约 461.2 亿元（46.12B CNY）；总股本约 9.7764 亿股（¦有来源称 9.81-9.82 亿

股，因回购注销等H在ã额差异）。PE(TTM)约 43.6�（按 TTM 归母 10.56 亿元计�，与
stoc�analysis 的 43.59�一致）；Forward PE（-数Y源口径）15.69�。202sE 动态 PE（按+机构

报告口径，�价格基0不同）：国信 20.7�（价 47.17 元）、中金 23.6�（约 56 元）、东Î 24�（约

55 元）。2027E PE：国信 11.6�、中金 12.3�、东Î 11�、国金 12�。PB（估�值）：归母净资产约

260 亿元（�股净资产 26.52 元Û约 9.8 亿股）ÙPBÜ1.7-1.~�；-�股净资产来自单一券商 APP 转
«ªk（华西证券，ªkQ新 2026-08-29），未­第二来源交§è证；�旗 PB 口径（2026 年

3.09�）与估�差异较大，�能因净资产口径不同，建议以公司半年报正O披露的归属母公司股东权
益为0é核�。52 周区间：38.78-87.71 元；年内高点出现在 2026 年 4 月（4/22 盘中 77.78 元），



此后回Ë。股息：stoc�analysis¥© 0.82 元/股息率 1.63%（口径不明，�能为 2025 年度ê期

+2026 中期合计a年化值）；已确认的中期分¡为 10¢ 4.1 元（含£，约 4.0 亿元）。估值相关其他
事实：2026-07-22 公告拟以集中ë价方O回购，金额不低于 1 亿元、不超过 2 亿元，回购价不超 93

元/股，用于股权ìía员工持股计î，期限 6 个月；2026 年 5 月公告拟投资 40 亿元在自贡建设 50

亿平隔膜项目，同月拟以 4 亿元收购江苏爱思开 100%股权（8ï基膜Ê、设计产能 9.4 亿平+10ï涂
覆Ê）。不确定性提©：1）°机构目标�价 50.0 元±Hð，证券Â)ªk（2026-07-10 转«东Î研
报ª）称过ñ 90c内机构目标�价 50.0 元，但同期已披露目标价为 65 元（中金 8/25）、82.95 元

（国Ó海通 3/31）、84.4 元（�旗 6/13）、103 元（东Î 7/10）、108 元（东Î 4/24），ÄÏ�ò
ó全为Ð入/增持，50.0 元与上ô明显õö，��为数Y聚合/口径异�，不建议采信。2）第2方英
文聚合÷çø价差异E大：stoc�analysis.com 显©分hù Strong Buy、目标价 73.59 元

（+56.01%）；TradingViewúû其ªk显© 5�分hù 1 年目标价仅 40.60 元（z高 45、z低

35）；ü者�相õöÄ未�明覆A机构与基0日，�信度低，建议以境内券商个股研报目标价（65-

103 元）为主。3）PE 数值高度依赖所用股价基0日，比较时ý注明基0。4）数Y时�：行e与市
值数Y截至 2026-09-11 收盘（stoc�analysis.com 为延þ报价）；z新财报为 2026 年半年报

（2026-08-24 披露）；2026�u季报�未披露。

四、近期消息与公告

4.1 2025 年度业绩预告：扭亏为盈（公告编号 2026-011）

董事会日期 2026-01-29，公告披露 2026-01-30。预计 2025 年归母净利润盈利 10,943 万元ÿ16,413

万元（1.09 亿ÿ1.64 亿元），上年同期亏损 55,631.75 万元；扣非归母净利润盈利 8,474 万元ÿ12,710

万元，上年同期亏损 61,329.80 万元；基本�股收益 0.11ÿ0.16 元/股，上年-0.57 元/股。公司口径变
因：2季度以来下游需求增长、销量稳Ì增长；行业供需改善、产品价格企稳、部分回升；2025 四

季度毛利率提升；�加收到部分����。注：-预告为未经�计的财务部�(Ì核�数。

4.2 2025 年半年度业绩预告：亏损（待复核）

预告期 2025-01-01 至 2025-06-30。扣非归母净利润预计亏损 8,320 万ÿ10,790 万元，归母净利润同

为亏损口径。公司口径变因：境内湿法隔膜业务整体盈利，但隔膜毛利率同比下�；铝塑膜、干法隔

膜及部分前�布D板块	亏损；海外基地建设
致^营费用上升；拟对部分HÇ计提º值。注：单一

来源（仅中财�业绩预告æ总ª），未直接,取公司公告原文，建议以公司原公告复核。

4.3 2025 年度正式年报：营收增长、归母净利扭亏（公告编号 2026-051）

披露 2026-04-22/23。2025 年营业收入 136.33 亿元，同比+34.13%；归母净利润 1.43 亿元，上年同

期-5.56 亿元（Ë在此前预告 1.09 亿ÿ1.64 亿区间内）；扣非净利约 1.1 亿元量�（对#预告 8,474 万
ÿ12,710 万元，g体以年报为0S未��,取年报全文）。分配方案：不¢现、不�股、不转增。

锂电池隔离膜：营业收入 116.30 亿元，同比+40.89%；销量 128.40 亿平方米，同比+45.50%；-产

品毛利率同比提升 10.62 个百分点。

4.4 重大资产重组：筹划收购中科华联 100%股份并停牌

2025-11-30
公告�î�行股份购Ð资产并�集配�资金，股票自 2025-12-01 开市*��（公告

2025-196/197/199）。

4.5 重大资产重组预案披露

2025-12-12 第{�董事会第四�九µ会议通过预案，2025-12-13 披露。交易结构：拟以�行股份方

O，向�立�、���智达投资有限公司、�继�、��、��等ç 63�交易对方购Ð其合计持有
的��中科华联新材料股份有限公司（°中科华联±）100%股份，并向不超过 35�特定对 �行股



份�集配�资金。�行价 34.38 元/股（不低于定价基0日前 120 交易日�价 80%），较��前收盘

价 55.35 元（截至 2025-11-28）折价约 37.89%。定性：预计不构成重大资产重!、不构成关联交易、

不构成重!上市；控股股东 Paul Xiaoming Lee、实控人李晓明B"不变。标的#f：中科华联成立
于 2011 年，��，国B专$特新°ã%人±，2018 年从新2板终止&�；湿法隔膜整Ê装备制造商，

旗下°'科(±隔膜品�，2024 年湿法隔膜国内市占率约 4.5%、)�第*（GGII）。标的+续亏损：

2023/2024/2025 前2季营收分! 7.61/5.31/6.07 亿元，净利分!-0.90/-2.95/-1.91 亿元（+亏 2 年 3

季，É计净利约-5.77 亿元）。

4.6 重大资产重组：复牌当日一字跌停

2025-12-15 复�，y日一�跌�，收 49.82 元、跌 9.99%（受折价�行+标的亏损»¼）。

4.7 重大资产重组进展公告（公告 2026-003）

2026-01-10 进�公告称�计、Ï估�未完成，� 30 日披露一µ进�。

4.8 重大资产重组终止

2026-05-13
公告终止本µ�行股份购Ð中科华联 100%股份并�集配�资金事项，�方原因为°交
易+方对标的公司估值认定未达成一致意.±。历时�半年。

4.9 扩产：拟投资建设年产 50 亿平方米锂电池隔离膜项目

2026-05-13
（与终止并购同日）公告拟在四川省自贡市,-投资建设年产 50 亿平方米锂电池隔离

膜项目，预计总投资约 40 亿元。注：�体解.，同日公告原文未��,取，建议以公司公告复核项

目/节/分期/资金来源。

4.10 股份回购方案（回购报告书公告编号 2026-123）

2026-07-22 第*�董事会第九µ会议通过回购方案，回购报告0 2026-07-23 披露。金额：不低于 1

亿元、不超过 2 亿元；价格上限 93.00 元/股；资金来源自有a自�；用(为股权ìía员工持股计î；

期限自董事会通过Â日* 6 个月。按 93 元上限测�，预计回购约 1,075,269ÿ2,150,537 股，占总股本

0.11%ÿ0.22%（按 2026-07-22 总股本）。

4.11 股份回购进度：尚未开展回购

截至 2026-07-31，公司�未开�回购（格1æ 2026-08-05 报Á）。同日¦有°回购事项前��股东

ef±公告（2号 2026-128，2026-07-29）。

4.12 历史回购（背景）

2024 年回购方案（2024-02-05 至 2024-07-30 实3），É计回购 5,905,097 股（占注销前总股本

0.60%），成交价 27.99ÿ42.76 元，4d约 2.0 亿元（199,997,253.55 元不含费用）；用(变Q为

°注销º资±，2024-11-05 完成注销。2025-04 完成工商变Q，注册资本由 97,127.8529 万元变Q为

96,950.7839 万元。注：智通财经¦有一ï°恩捷股份拟 1 亿元至 1.5 亿元回购股份 回购价不超 140

元/股±的文 （ªk日期仅显©°05-04±，年份不明），140 元/股上限与y前约 48 元股价及 2026

年 93 元上限�不5，��为Qw年份旧公告67，不#8为�期事M采用，需以公司公告年份核对。

4.13 股东质押：玉溪合益投资持续质押

2025-12-09�9 6,376,600 股，占其所持 5.34%、占总股本 0.65%；本µ后É计�9 74,960,600 股，

占其持股的 62.76%（中国基金报 2025-12-10）。2025-12-24/25 披露:关于股东部分股份�9的公

告;（2025-211）并同日�布Q正公告（2025-212，Q正�权人/用(®ô）；公司称�9不H在平

<=>、不»¼控制权。



4.14 前十大股东（截至 2025-11-28，停牌前一个交易日）

Paul Xiaoming Lee 1u.0~%、玉溪合益投资 12.16%、李晓华 8.22%、SHERRY LEE 7.2s%、?@中

A结� 4.16%（etnet 公司资料ª，数Y日 2025-11-28）。注：2023-07-14 至 07-17 实控人B"
Paul Xiaoming Lee 与李晓华�É计增持 2,078,318 股（-部分按�B受限无®à权，.股东会公告

中的反复引用）。

4.15 公司治理/股东会/激励

2025 年第九µC时股东会：2025-12-31D开，通过:关于拟变Q会计ù事务所的议案;（公告

2025-224，披露 2026-01-05）。此前 2025 年内已开至第九µC时股东会，公司E理动8FG。

2025 年度股东会：2026-05-14（公告 2026-072）。股权ìí：2026-06-26 第*�董事会第Hµ会
议、2026-07-06 第Iµ会议通过 2026 年限制性股票ìí计î相关事项（J案修KL），拟向董事/
高管M)N、白云O、李PQ分!RØ 10 万股、12 万股、25 万股，�S 2026 年第2µC时股东会
�议通过后实3。

4.16 数据日期与局限说明

本]要以 2026 年 8 月上T为°截至±时点（依Y：z�一ï已U到的公告/新¾为 2026-07-31 回购

进度与 2026-08-05 报Á）。已核实（多源交§）：2025 年度业绩预告（1.09 亿ÿ1.64 亿，�亏）、

2025 年报（营收 136.33 亿 +34.13%、归母 1.43 亿）、�行股份购Ð中科华联预案及其终止、2026-

07-22 回购方案、合益投资�9。单一来源/S复核：2025 H1 预告的亏损区间（仅中财�æ总ª）；

40 亿自贡,-项目/节（�体转ô，未取公告原文）；智通°140 元/股回购±旧文年份。未完成V
W项（因VWÌ数上限）：2026 年半年度（H1 202s）业绩预告/X报、2026 年 7-8 月是YZ有新增

重!/监管no、以及 2026-07 后合益投资是Y继续�9等。建议后续按°2026 半年报 业绩预告±
°2026 年 8 月 公告±°深交所 nop 002812±é�V。股价/市值类数�（�复�日 49.82 元、�
�前 55.35 元）为事M时点价，非y前价。

五、股价走势与技术面分析

5.1 价格概况

指标 数值

证券代码/简称

002812 恩捷股份（云南恩捷新材料（集团）股份有限公司，深

交所主板，2016-09-14 上市；[万电力设备—电池/电池化学

品，主营锂离子电池隔膜、无菌包装、BOPP 薄膜等）

收盘价 47.17 元，跌 1.42 元，跌á-2.92%

\开/]收/z高/z低/^á 48.22 / 48.59 / 48.36 / 46.30 / 4.24%

成交量/成交额/U_率/量比 15.98 万_ / 7.54 亿元 / 1.94% / 1.07

总股本/流通股本 9.81 亿股 / 8.23 亿股

总市值/流通市值 462.89 亿元 / 388.03 亿元

估值

动态市盈率 28.21（证券时报/stcn 口径，按 H1 利润年化推

�）；市盈率(TTM) 43.83（财联社/stcn）、44.47（Yahoo）；

市净率 1.78；�股净资产 26.52 元

� 5 个交易日收盘 9/7 48.20（-0.15%）Ù 9/8 48.03（-0.35%）Ù 9/9 



指标 数值

49.16（+2.35%）Ù 9/10 48.59（-1.16%）Ù 9/11 47.17（-

2.92%）

阶段"跌

\年以来约-15%（截至 9/10，新浪）；� 60 日约-31.6%；� 1

个月-10.56%；� 3 个月-21.39%；� 1 年+21.29%

（AAStoc�s，Q新 2026/09/08）

52 周区间

高 87.71 元 / 低约 38.58ÿ38.73 元（AAStoc�s 低 38.58，Q新

2026/09/08；Yahoo u~.7uÿ~7.71）。y前价 47.17 元处区间中

下部，` 52 周高约-46%，` 52 周低约+22%

7 月中T大á下跌ab
7/8 收 60.95（-10.00%跌�）、7/10 收 54.80（-7.64%）、7/16

收 51.33（-6.60%）（东方财富）

事M性cd

公司 2026-07-23 公告拟以集中ë价回购 1 亿ÿ2 亿元，价格上限

93 元/股，期限 6 个月（财联社/公司公告），提供一定心理/资金

e�预期，但回购力度相对市值有限

5.2 技术指标

5.3 短线走势展望（未来一周，情景推演，仅供参考）

六、行业格局与竞争对手分析

6.1 行业现状

锂电隔膜行业呈一超多�、湿法主
格D，2025 年隔膜行业前 4B集中度超 72%，2025 年 10 月行

业价格K�反转，"价由供给L紧平衡推动。高L 5\m 产品紧
、低L过f，gC集中度持续提升。

中国企业占Y全球隔膜市场 91.5%的份额，日韩企业hi。行业从价格j转向技kj，l结构性m�。

隔膜属非标材料但年降/F标降价G力长期H在，2023—2024 年隔膜价格下行、行业整体盈利IG，

2025 年 10 月价格K�反转后C部企业定价权阶段性增�。

6.2 竞争格局

• 行业格D：A 股电池隔膜行业呈现一超多�、湿法主
格D，2025 年隔膜行业前 4B集中度超
72%（来源：https://ai.�ueqiu.com/v7s7101552/u~12v~202；https://www.21�ing�i.com/
article/202s0514/herald/u2srrsndr0veec0~0n4414n5sa7ve42a.html）

• 全球份额：中国企业占Y全球隔膜市场 91.5%的份额，日韩企业hi（来源：https://
smartcar.cnmo.com/news/~15~51.html）

• 价格走势：2025 年 10 月行业价格K�反转；Z[锂电数Y显© 2025 年 12 月湿法 7\m 价格较

年内低点上" 14.7%，7+2+1\m 上" 12%；国金证券数Y显© 2025 年 10 月 5/7/9\m 湿法基

膜及涂覆膜、16\m 干法隔膜价格上" 0.1—0.3 元/平；国金证券¸出隔膜价格回升至毛利率�
复至 35%（来源：https://www.sgp�rg.com/larelsyh/gemo�iagehuisheng/
1/7u4211s.html）

• 行业å势：从价格j到技kj，锂电隔膜产业l结构性m�；高L 5\m 紧
、低L过f，gC
集中度持续提升（来源：https://www.egsea.com/news/detail/2uuv7u5.html）



• ëo动态：恩捷股份 2025 年 11 月�î收购中科华联 100%股权（湿法 PE 隔膜、PI 隔膜全�生

产Ê设备供#商，其子公司'科(本p有隔膜产能Ä进入行业出Ç前�）；2026 年 5 月公告拟

4 亿元收购江苏爱思开 100%股权（8ï基膜产Ê、设计总产能 9.4 亿平，配 10ï涂覆产Ê）；

2026 年 5 月公告拟投资 40 亿元在四川自贡,-建设年产 50 亿平方米锂电隔膜项目（来源：

https://www.21�ing�i.com/article/202s0514/herald/
u2srrsndr0veec0~0n4414n5sa7ve42a.html）

• 行业集中度：2025 年隔膜行业前 4B集中度超 72%，gC集中度持续提升

6.3 主要竞争对手

公司 定位 说明

恩捷股份（002812）

全球锂电池隔膜gC，

湿法隔膜主
，2025

年隔离膜收入 116.30

亿元、销量 128.40 亿

平方米、产能利用率

94.91%

2025 年隔膜行业前 4B集中度超 72%，公司

为行业gC；2026H1 锂电池隔离膜收入

76.20 亿元、占比 87.88%、毛利率 31.65%；

境外业务毛利率 42.51%显著高于国内

中科华联（拟收购标的）
湿法 PE 隔膜、PI 隔膜

全�生产Ê设备供#商

其子公司'科(本p有隔膜产能Ä进入行业出

Ç前�；恩捷股份 2025 年 11 月�î收购其

100%股权（来源：https://

www.21�ing�i.com/article/202s0514/

herald/

u2srrsndr0veec0~0n4414n5sa7ve42a.html

）

江苏爱思开（拟收购标

的）

隔膜生产商，q有 8ï

基膜产Ê、设计总产能

9.4 亿平，配 10ï涂

覆产Ê

恩捷股份 2026 年 5 月公告拟以 4 亿元收购其

100%股权（来源：https://

www.21�ing�i.com/article/202s0514/

herald/

u2srrsndr0veec0~0n4414n5sa7ve42a.html

）

)源材� 隔膜行业主要企业Â一

研究]要仅提及)源与恩捷自 2026-01-01*

对+类隔膜产品报价上, 10%—15%（-信

息来源为东方财富财富号自�体，未.公司公

告直接确认，/以公告/年报为0）

恩捷股份8为全球锂电池隔膜gC，2025 年隔离膜收入 116.30 亿元、销量 128.40 亿平方米、产能

利用率 94.91%，在行业前 4B集中度超 72%的格D中处于rs地�。公司通过收购中科华联（设备

供#商）推进设备国产化以降低成本，通过收购江苏爱思开及自贡,- 50 亿平方米隔膜项目扩产，

并布Dt化uv态电解�等下一代技k（10%�t化u电解�已ãw量出Ç）。与同行业相比，公

司境外业务毛利率 42.51%显著高于国内，出海布D（x国恩捷与?y�汽@公司zK 2026—2030

年约 9.73 亿平方米隔膜供#{议）为差异化Í势。但需注意：公司对上游 PE/PP 树脂为价格接受者，

对下游超大型电池厂议价能力有限，2023—2024 年隔膜价格下行期间行业整体盈利IG即由此J动。

七、风险提示



• 隔膜价格和盈利修复g有周期性。2023—2024 年行业价格下行�
致公司盈利IG，2025 年

10 月后的价格反转主要由供给L紧平衡推动；|新增产能}~a需求不及预期，隔膜价格和公

司 31.65%的隔膜毛利率�能éµ回Ë。

• 公司对 PE/PP 树脂、涂覆材料及能源动力等上游投入品议价能力有限。2026 年第二季度仍受到

PE 价格上"约 20%—30%的»¼，部分客户"价�未完全Ë地；|原材料上"无法及时向下游
传
，¯Gi单平利润。

• 客户集中度仍处于较高水平。2025 年前{大客户销|额占比为 45.9%，下游包括45时代、

LGES 等大型电池厂商，客户议价能力较�，年降、F标降价a主要客户采购节�变化，�能»
¼公司收入、价格和#收_`回收。

• 公司扩产计î资本开4较大。四川自贡,-拟投资约 40 亿元建设年产 50 亿平方米隔膜项目，

同时推进江苏爱思开收购；在行业价格a产能利用率不及预期时，新增折旧、建设投入和产能�
化G力�能ÈÉ现金流和回报率。

• 此前拟收购中科华联事项因交易+方对标的估值未达成一致而终止，Ä中科华联 2023 年、2024

年及 2025 年前2季度+续亏损，显©公司在设备和产业链整合方kH在估值、整合及标的经营

改善=>。

• 公司业务对锂电隔膜依赖度较高，2026 年上半年隔离膜收入占比已达 87.88%，而 BOPP 膜收

入同比下降 0.57%、烟标业务收入归零；|锂电隔膜需求a价格出现�动，其他业务�N和盈

利不�以�分对�主业=>。

• 2026 年上半年业绩包含约 0.7 亿元�¹£`及º值等一µ性因¶，归母净利润同比增á基数较

低；同时 2027 年机构归母净利润预测区间为 29.57 亿至 50.60 亿元，差异较大，盈利兑现H在

较高不确定性。

• 公司控股股东一致行动及实控人群体持股集中，玉溪合益投资É计�9股份占其持股比b�达到

62.76%。公司称不H在平<=>Ä不»¼控制权，但股东�9及控制权结构仍是需要持续Þß
的事项。

• 截至 2026 年 7 月 31 日，公司 1 亿至 2 亿元回购方案�未开�回购；按回购上限测�，回购股份

占总股本约 0.11%—0.22%，相对公司市值�N有限，对股价的实际4�8用H在不确定性。

八、结论与展望

恩捷股份的增长Ö×正在从单�扩$转向°隔膜量利齐升、行业集中度提升、产品与区�结构Í化±
ç同J动。公司在湿法隔膜r�g备较大�N和客户认证基�，2026 年上半年隔膜业务毛利率已�
复至 31.65%；|行业供给紧平衡延续、价格修复能�传
至主要客户，产能利用率、涂覆膜占比和

海外业务提升有�继续改善盈利Å性。

中长期看，自贡 50 亿平方米项目、江苏爱思开收购及设备国产化布D，�能扩大隔膜产能并�化成

本和供#链控制；但项目投资�N较大，Ä公司所处行业g有重资产和折旧刚性特征，扩产能Y转化

为稳定回报取à于需求、价格和产能利用率。t化uv态电解�已实现 10%�ãw量出Ç，但其对
y前业绩的贡�仍未在所给数Y中体现。

��后续，需要重点´�隔膜价格回升能Y持续、PE/PP 及涂覆材料成本上"后的�价á度、国内外

大客户K单与回`ef，以及扩产和并购整合对现金流、折旧和利润的»¼。由于 2026 年上半年利

润包含约 0.7 亿元�¹£`及º值等一µ性·动，Ä 2027 年机构盈利预测分歧较大，未来业绩不�
简单按上半年增速Ê性外推。

数据来源

证券日报 - 云南恩捷新材料（集团）股份有限公司 2025 年年度报告�要 - 证券代码：002812 证券简称：恩捷股份 公告2号：

2026-051 — http://m.epaper.qqrr.cn/html/202s-04/2u/contentt12u4~47.htm�1�1

002812 恩捷股份 — https://emwer.securities.eastmoney.com/BusinessAnalysis/Inde��code¨sq002~12



恩捷股份(002812.S�)深度 Fv-PCtHSFv资料 — https://nv.eastmoney.com/h�tc/Inde��code¨002~1202�type¨wer

恩捷股份上市公司信息 — https://m.h�1s~.com.cn/stoc�/F10/002~12.html

恩捷股份(sq002~12) — https://www.cls.cn/stoc��code¨sq002~12

恩捷股份营收增长 20.48% 以技k6新构�长期��基石 - 恩捷股份营收增长 20.48% 以技k6新构�长期��基石 — 
http://e�.chinadaily.com.cn/e�change/partners/~2/rss/channel/cn/columns/sldgin/stories/
�Ss~a5s54uau104ra1u5undccn.html�1

恩捷股份(002812)：业绩X速增长 隔膜盈利能力持续向� — 
http://stoc��nance.sina.cn/stoc�/go.php/paper/reportid/~424su4s7s57/inde�.phtml

恩捷股份(S�002~12)公司#f-PCtHSF10 资料 — 
https://emwer.securities.eastmoney.com/pcthsn10/pages/inde�.html�type¨wer�code¨S�002~12�color¨r�/gsg�

�增超 900%�002812，一季度盈利超ñ年全年�股价大" — https://www.stcn.com/article/detail/u7~1715.html

恩捷股份(002812)：业绩X速增长 隔膜盈利能力持续向�t九方智投 — 
https://www.vnqt.com/detail/sqt002~12t10t~424su4s7s57.html

恩捷股份(002812)：业绩X速增长 隔膜盈利能力持续向� — 
http://stoc�.�nance.sina.com.cn/stoc�/go.php/�ReporttShow/�ind/lastest/rptid/~424su4s7s57/inde�.phtml

恩捷股份(002812)：业绩X速增长 隔膜盈利能力持续向� — https://www.vnqt.com/industryReport/article.html�
id¨~424su4s7s57

业绩X速增长，隔膜盈利能力持续向� — https://data.eastmoney.com/report/inno/AP202s0v111~2v27v577.html

业绩X速增长，隔膜盈利能力持续向� — https://data.eastmoney.com/report/qwtmacresearch.�shtml�
encode3rl¨l�wrANRlaqGC7�/ewe5�F+2S�dFqTGvrsopsEOnAOt0¨

恩捷股份 H1�亏为盈 隔膜量利齐升J动业绩�� — https://wt.c�.cn/p202s0v11000~s~.html

恩捷股份(002812)：隔膜供需反转 t化uË子有�t九方智投 — 
https://www.vnqt.com/detail/sqt002~12t10t~u501~v~024~.html

隔膜gC，大_�扩产 — 
https://www.21�ing�i.com/article/202s0514/herald/u2srrsndr0veec0~0n4414n5sa7ve42a.html

002812，一季度净利�增 901.70% — https://�nance.sina.cn/stoc�/ggy�/202s-04-22/detail-inh��upu55uus0s.d.html�
�t¨4�wm¨/inde�/na���t

从°价格j±到°技kj± 锂电隔膜产业l结构性m� — https://www.egsea.com/news/detail/2uuv7u5.html

中国企业占Y全球隔膜市场 91.5%的份额 日韩企业hi - CNMO 科技 — https://smartcar.cnmo.com/news/~15~51.html

中国企业占Y全球隔膜市场 91.5%的份额 日韩企业hit@B号t�现@生活t汽@ÂB - :� — 
https://che�iahao.autohome.com.cn/inno/2s1~u2s5�reply¨reply�p�areaid¨2~0~21v�1

http://�nance.sina.com.cn/stoc�/relnews/cn/202s-0~-1u/doc-inincta�u5047s7.shtml.md — 
http://�nance.sina.com.cn/stoc�/relnews/cn/202s-0~-1u/doc-inincta�u5047s7.shtml.md

��水研报�隔膜gC出海在��、x国建厂t九方智投 — 
https://www.vnqt.com/vnqtgwt1trottomtB/542esrn5dv2~rn0ves~d2~7~rav0v~25.html

2026 年中国锂电隔膜行业市场前d预测研究报告（简�）-中商e报� — 
https://www.as�ci.com/news/chanye/202s0701/0~57u427~2~s7455~s22u~22t2.shtml

隔膜价格回升：5um 基膜" 0.3 元/平，毛利率�复至 35%，价格回升分h�国金证券 — 
https://www.sgp�rg.com/larelsyh/gemo�iagehuisheng/1/7u4211s.html



2026 年中国锂电材料产业链� 及投资布D分h（¡产业链全d�）-中商e报� — 
https://www.as�ci.com/news/chanye/202s071u/0v140027~uv05240524140~2t4.shtml

全球及中国锂离子电池隔膜(PE 基/陶瓷涂层)行业��研究报告（2026 GEPOHMHPH） — 
http://www.gepresearch.com/~1/�iew-1150255-1.html

金力新能源°¢Ê上市±锂电池隔膜市场重塑£ — http://dianqirao.cr.com.cn/images/202s-
0u/2u/2u/2s44D0uB.pdn�1�1

电池隔膜行业标的分h 2026 年隔膜行业高L 5\m 紧
、低L过f，gC集中度持续提升。值¤¥¦与布D。 A 股电池隔

膜行业呈现一超多�、湿法主
... — https://ai.�ueqiu.com/v7s7101552/u~12v~202

锂电池隔膜行业研究：gCÍ势明显，涂覆材料§出海¨开新�间 - 隔膜的$/化工属性à定其生产制造成本占比高于原材
料 — https://news.qq.com/rain/a/20221212A00Y4D00�2

锂电隔膜集体"价Ë地：C部企业提价 10%-15%，下游电池厂IG - 锂电隔膜集体"价Ë地：C部企业提价 10%-15%，下

游电池厂IG — https://cainuhao.eastmoney.com/news/202512151017u252uu27~50�
nrom¨gura�name¨5pin5rq�5p2�sLSo5�Cn�guraurl¨aHR0cHMsLyvnd�JhLmVhcuRtr25leS5�r20�rGlqdCwqMDA1
N�gsOTlnMi5odG1s�1

�F商电新�锂电隔膜Q新-20251202 - �布于来自©球 • 上海 — 
https://�ueqiu.com/~v7u2s2212/us421s4~u�comment�1

2023 年以来，锂电池隔膜的销|价格有所下降，锂电池隔膜的原材料Â一聚乙烯的价格Bª持在 2020 以来市场价格的相
对高�^行，锂电池隔膜的毛利率有所下降 — 
http://www.sse.com.cn/disclosure/listedinno/announcement/c/new/2024-02-

07/s0071vt20240207t4HP7.pdn�120�10v

恩捷股份-行业特性à定ëo格DgCÍ势ª«超额收益-220417（39ª）.pdn - uu、他公司 �®�® 8：主要隔膜厂单平

营业成本拆分（元：主要隔膜厂单平营业成本拆分（元/平）平） 公司公司 恩捷股份恩捷股份 A B C D 产品产品 湿法湿法+
涂覆涂覆 湿法湿法+涂覆涂覆 湿法湿法+涂覆涂覆 湿法湿法+涂覆涂覆 涂覆涂覆 年份年份 2... — 
https://www.sgp�rg.com/rgdown/s~555.html�u

新能源板块1动¬，恩捷股份未来的核心看点和=>点 — https://ne�.onwee�.com/2021-12/ART-77012-1200u-
u054u42utu.html

锂电池深度报告：­点¯至 开源节流塑锂电未来 — https://chuneng.r��.com.cn/news/201v0v10/100s177-s.shtml

®定国内外动力电池gC45时代与 LG 化学，恩捷股份未来的核心看点和=>点 — https://lirattery.onwee�.com/2021-

12/ART-us001-1200u-u054u2s~tu.html

全球锂电池隔膜gC恩捷股份 - 2021 年�， 公司产能达 45 亿平，预计 22/23/25 年产能达 65/85/131 亿平，平� 年增长 
20-25 亿平 — https://�ueqiu.com/4~ss021uu4/224u01770�u

2017 年上海恩捷基膜原材料（不包含涂覆材料）占生产成本比重 30.3%-行业数Y — 
https://www.sgp�rg.com/hyshu�u/7raa2acc25eru5ssscueucucn~5~re07.html

恩捷股份 - 2021 年ê，-公司资产总额为 261.22 亿元，较上年ê增长 26.98% — 
http://�ip.stoc�.�nance.sina.com.cn/corp/�iew/�CBtAllBulletinDetail.php�stoc�id¨002~12�id¨~2~~055�s

恩捷股份：#收_`°异动± - _机看中经经À日报微信中经�微信 — 
http://�nance.ce.cn/stoc�/gsgdrd/202004/07/t20200407tu4suu4v5.shtml�1

恩捷股份：#收_`°异动± - 恩捷股份：#收_`°异动± — 
https://cainuhao.eastmoney.com/news/2020040v1744u17~5~17510�1

恩捷股份：#收_`°异动±t个股资¯t市场t中金在Ê - 恩捷股份：#收_`°异动± — 
http://sc.stoc�.cnnol.com/ggqi�un/20200407/2~0s7v1v.shtml�1



(上接 C~2�)云南恩捷新材料股份有限公司关于深圳证券交易所 2019 年年报nop的回复公告 - 5、2017 年至 2019 年，°
公司实现营业收入 12.2 亿元、24.57 亿元和 31.6 亿元；#收_`_kl额为 4.28 亿元、12.51 亿元和 14.72 亿元，占营业

收入的比重分!为 35.08%、50.91%和 46.58%；2019 年度计提m_0备 4,727 万元 — 
http://epaper.qqrr.cn/html/2020-0s/04/contentts2u1vv.htm�di�¨-1�2

恩捷股份 2025 年度} 2026 年一季度业绩�明会-全d路演 - ±²的投资者，³� — 
https://rs.p5w.net/html/177ss45uv27s~1u.shtml�2

恩捷股份 2019 年实现营业收入 31.6 亿元，同比增长 28.57% — 
http://www.shangwu.cnsygc.com/q�/2020/040~/5v1~.html

中国股票投资者关系平´�动n� - 云南恩捷新材料(集团)股份有限公司 - 2026 年 4 月 23 日 - 同�� — 
https://rasic.10�q�a.com.cn/002~12/�1124vv7vu0217u5772uv

恩捷股份(002812)主营业务经营分hUoµU股� - chaguwang.cn-U股�.中国 — 
http://dd�.gurit.cn/mango/�ingying/002~12.html�1

恩捷股份: 云南恩捷新材料股份有限公司公开�行�转U公司 券定期ÞßÏ�报告 - 商¶（亿元） 5.20 5.20 5.20 5.20 — 
https://stoc�.stoc�star.com/notice/SN20240s2s00001~22.shtml�4

恩捷股份：2024 年实现营业总收入 101.64 亿元 - 恩捷股份：2024 年实现营业总收入 101.64 亿元 — 
https://�nance.eastmoney.com/a/2025042uuu~557~520.html�1

恩捷股份(002812.S�)2024 年度·收 101.64 ¸元 ¹º» 5.56¸元 - x股 — 
https://www.aastoc�s.com/tc/cnh�/news/china-hot-topic-content.asp��id¨glh4v~5244n�catg¨4�source¨glh�1

直�恩捷股份业绩�明会：国际化jP¼定未来��基� v态电池产业化需上下游ç同�力 — 
https://stcn.com/article/detail/17s74v5.html

恩捷股份(002812.S�)2024 年净利润为-5.56 亿元，同比由盈转亏 — 
https://�nance.eastmoney.com/a/2025042uuu~55u05v5.html

恩捷股份(002812.S�)2024 年度营收 101.64 亿元 净亏损 5.56 亿元 - 恩捷股份(002812.S�)2024 年度营收 101.64 亿元 净亏

损 5.56 亿元 — https://www.aastoc�s.com/sc/cnh�/news/china-hot-topic-content.asp��
id¨glh4v~5244n�catg¨4�source¨glh�1

恩捷股份(002812)：HÇº值�费用ÈÉ盈利 ½装上¾¿S­点 — 
http://stoc�.�nance.sina.com.cn/stoc�/go.php/�ReporttShow/�ind/search/rptid/~0044521u20~/inde�.phtml

恩捷股份 2024 年亏损 5.56 亿元 营收降 15.6% — https://�nance.eastmoney.com/a/2025042uuu~5102us7.html

恩捷股份(002812)：隔膜利润IG 有S周期回À — 
http://stoc�.�nance.sina.com.cn/stoc�/go.php/�ReporttShow/�ind/search/rptid/7vvu4us15uu~/inde�.phtml

S�.002~12 恩捷股份 ENERGY MATERIAL - A 股实时报价 RT �uote - 公司资料 Company Innormation — 
http://warrants.etnet.com.h�/www/sc/ashares/quotetcitpl.php�code¨002~12

中ÁÂ行(?@)有限公司 — 
http://roch�.etnet.com.h�/content/roch�wer/asharecontent/tc/asharetquotetcitpl.php�code¨002~12

恩捷股份(002812.S�)�布半年度业绩，归母净利润 8.2 亿元，同比�亏为盈 — 
https://www.qhitongcai�ing.com/content/detail/14~471v.html

恩捷股份：上半年净利润 8.2 亿元 同比�亏 拟 10¢ 4.1 元 — https://www.stcn.com/article/detail/410s154.html

恩捷股份(002812.S�)：2026 年中报净利润为 8.20 亿元 — https://www.�iemian.com/article/14v~0724.html

恩捷股份：2026 年半年度净利润�亏为盈 同比增长 980.99% — 
https://m.21�ing�i.com/timeline/e054av55srd7c10uu2074e1aruc072s0.html



AASTOCÃS 财经新¾ - X速报价 — https://www.aastoc�s.com/sc/cnh�/quote/stoc�-news/002~12/0/cn-stoc�-all-
news/1/�1

恩捷股份：上半年净利润 8.2 亿元 同比�亏 拟 10¢ 4.1 元 - 经À新¾�动 Ä 正文 — 
https://�nance.sina.com.cn/���w/202s-0~-24/doc-inipmhnu2v0~4uv.shtml�1

财报XÅµ恩捷股份 2026 上半年净利增Æ 9 倍�亏为盈，毛利率升 18pct-证券Â) — 
https://wap.stoc�star.com/detail/RB202s0~2700007s50

恩捷股份 2026 年半年报：营收 86.71 亿元，同比大" 50.47% - 恩捷股份 2026 年半年报：营收 86.71 亿元，同比大"
50.47% — https://news.pedaily.cn/202s0~27/1u7u~s.shtml�1

恩捷股份(002812.S�)上半年净利润 8.20 亿元，同比增长 980.99% - 恩捷股份(002812.S�)上半年净利润 8.20 亿元，同比增

长 980.99% — http://wdatacn.aastoc�s.com/sc/%2~�%2~%40%407~rng2s~v%E2%~0%vu%CE
%Av%E2%~0%v5%E2%~0%B0%E2%~0%vC%CE%v~s1%E2%~0%vu%CE%Av%CE
%B2%C2%Bu%E2%~0%A2%E2%~0%vC%E2%~0%B0s2%E2%~0%vu%Cu%Bs%E2%~0%vD
%Cu%B4su%E2%~0%vu%Cu%Bs%CE%B2%C2%Bu%E2%~0%A2h�l2s~v%uDac�%7B%7B%7Bthis%7D%7D%7D�ca
%2v%2v/cnh�/news/china-hot-topic-content.asp��id¨GLH52vu442N�catg¨4�source¨GLH�1

研报¸标速Å-研报-股票FÁ-证券Â) — https://stoc�.stoc�star.com/report/datatalltiss�psrw��r�qpqwp�rpr.html

恩捷股份跌 10.00%，东Î证券二个月前给出°Ð入±Ï�，目标价 108.00 元-证券Â) — 
https://wap.stoc�star.com/detail/RB202s070~0002v45~

东Î证券：下,恩捷股份目标价至 103.0 元，给ØÐ入Ï�-证券Â) — 
https://wap.stoc�star.com/detail/RB202s0710000u2s72

230 股­Ð入Ï� z新:Ç恩È - 230 股­Ð入Ï� z新:Ç恩È — https://wt.c�.cn/newspage.asp��
id¨202s0~25001u5s�p¨s�1

恩捷股份(002812)Éµ覆A报告：盈利能力显著�复 ÊE布Dv态电池新技k — 
http://stoc�.�nance.sina.com.cn/stoc�/go.php/�ReporttShow/�ind/company/rptid/~2~2su0227vu/inde�.phtml

恩捷股份(002812)：业绩5合预期 盈利持续改善t九方智投 — 
https://www.vnqt.com/detail/sqt002~12t10t~40v~72402v4.html

恩捷股份(002812)：业绩向� 需求与盈利Ë信度高t九方智投 — 
https://www.vnqt.com/detail/sqt002~12t10t~40vsu21s5u1.html

http://�nance.sina.com.cn/stoc�/h�stoc�/mar�etalerts/202s-0s-1u/doc-inicnret2v27202.shtml.md — 
http://�nance.sina.com.cn/stoc�/h�stoc�/mar�etalerts/202s-0s-1u/doc-inicnret2v27202.shtml.md

230 股­Ð入Ï� z新:Ç恩È — https://s�.c�.cn/newspage.asp��client¨phone�id¨202s0~25001u5s�p¨s

超�智能体 - 恩捷股份（002812）：Éµ覆A报告：盈利能力显著�复，ÊE布Dv态电池新技k — 
https://reportiny.cn/reports/12u5s2s72u14~sv7s00�1

研报¸标速Å-研报-股票FÁ-证券Â) — https://stoc�.stoc�star.com/report/datatalltisswwuywryr�qqqyp�rpr.html

002~12 Tahmini — 2025 iÌin Fiyat Hede� — TradingView — 
https://tr.trading�iew.com/symrols/S�SE-002~12/norecast/

Yunnan Energy New Material (Group) (SHE:002~12) Stoc� Price � O�er�iew — 
https://stoc�analysis.com/quote/she/002~12/

上市公司 — https://www.cninno.com.cn/new/snapshot/companyDetailCn�code¨002~12

云南恩捷新材料（集团）股份有限公司 2025 年年度报告�要 - 新浪财经 — https://�nance.sina.cn/202s-04-2u/detail-
inh�mrt�51u1107.d.html��t¨4�1�1



002812 恩捷股份 - 主营ÍÎ — https://emwer.securities.eastmoney.com/BusinessAnalysis/Inde��code¨S�002~12�1

S�.002~12 恩捷股份 ENERGY MATERIAL - A 股实时报价 RT �uote - 公司资料 Company Innormation — 
http://etn.etnet.com.h�/www/sc/ashares/quotetcitrrien.php�code¨002~12

恩捷股份:2025 年年度报告�要 t 恩捷股份(002812) t 公告正文 - 恩捷股份:2025 年年度报告�要 U看 PDF 原文 — 
https://data.eastmoney.com/notices/detail/002~12/AN202s04221~21455v51.html�1

云南恩捷新材料（集团）股份有限公司 2025 年年度报告�要 - LMÏW — 
http://epaper.qqrr.cn/html/202s-04/2u/contentt12u4~47.htm�di�¨-1�1�1

恩捷股份: 2025 年年度报告�要 - 云南恩捷新材料（集团）股份有限公司 2025 年年度报告�要 — 
http://stoc�.stoc�star.com/notice/SN202s042200054uv2.shtml�1

002812 恩捷股份 - 核心Ð材 — https://emwer.securities.eastmoney.com/CoreConception/inde��
type¨sont�code¨S�002~12�color¨r�h�gn-0�1

证券日报 - 云南恩捷新材料股份有限公司 关于 2025 年第九µC时股东会à议的公告 — 
http://m.epaper.qqrr.cn/html/202s-01/05/contentt1210215.htm�di�¨-1

云南恩捷新材料股份有限公司关于 2025 年第九µC时股东会à议的公告 - 行e — https://�nance.sina.com.cn/roll/202s-
01-05/doc-inhneqiysv2uu21.shtml�1

第{�董事会第四�九µ会议à议公告 — https://www.cninno.com.cn/new/disclosure/detail�
orgId¨vv0002s450�announcementId¨1224~7u15s�announcementTime¨2025-12-1u

云南恩捷新材料股份有限公司关于股东部分股份�9的Q正公告 — 
https://paper.cnstoc�.com/html/2025-12/2s/contentt21s2~sv.htm

恩捷股份：股东合益投资�9 637.66 万股 — https://www.chnnund.com/article/e7r74n2a-ans1-acsc-15~s-
ua1e1a5eu5r1

恩捷股份:关于 2025 年第九µC时股东会à议的公告 t 恩捷股份(002812) t 公告正文 - 恩捷股份:关于 2025 年第九µC时股

东会à议的公告 U看 PDF 原文 — 
https://data.eastmoney.com/notices/detail/002~12/AN202s01041~14sv2242.html�1

恩捷股份 — http://�ip.stoc�.�nance.sina.com.cn/corp/�iew/�CBtAllBulletinDetail.php�
stoc�id¨002~12�id¨10~s~772

深圳证券交易所-公告正文 — http://www.sqse.cn/disclosure/listed/rulletinDetail/inde�.html�nacc1d4u-7v1c-4aue-

v40r-~7a5snc7c12v

中国证券报 - 云南恩捷新材料股份有限公司关于披露�行股份购Ð资产并�集配�资金预案的一Ñ=>提©}公司股票复�
的公告 - µ 第 B12s�：信息披露 µ 上一� 下一� — 
https://epaper.cs.com.cn/qgqqr/html/2025-12/1u/nw.D110000qgqqrt2025121ut1-B12s.htm�1

恩捷股份 - 恩捷股份 — http://�ip.stoc�.�nance.sina.com.cn/corp/�iew/�CBtAllBulletinDetail.php�
stoc�id¨002~12�id¨10740271�1

恩捷股份: 关于 2025 年第九µC时股东会à议的公告-证券Â) — 
https://4g.stoc�star.com/detail/SN202s01040000154~

恩捷股份: 关于 2025 年度股东会à议的公告 - 证券代码：002812 股票简称：恩捷股份 公告2号：2026-072 — 
https://stoc�.stoc�star.com/notice/SN202s0514000uv1uv.shtml�1

恩捷股份: 回购报告0 - 证券代码：002812 股票简称：恩捷股份 公告2号：2026-123 — 
http://stoc�.stoc�star.com/notice/SN202s072u0000055v.shtml�1

恩捷股份(002812) - F10 资料 - ¸南Ò行e� - 云南恩捷新材料股份有限公司（以下简称°公司±）因实3注销回购专用证

券_户股份
致公司总股本、无限|ïM流通股数量�生变化，ÓY:上市公司股份回购�B;:深圳证券交易所上市公司



自Ô监管¸引第 9 号S回购股份;等相关�定，现Õ回购股份注销完成}股份变动ef... — 
https://apphqwer.compass.cn/stoc�/F10.php�code¨sq002~12�type¨5�s

恩捷股份:回购报告0 - Éª Ä — https://www.cn�n.com/announ/detail/inde�.html�
id¨~u~0~22~s515�code¨002~12�dannoun¨lcdetail�announ¨lc�1

恩捷股份 — http://�ip.stoc�.�nance.sina.com.cn/corp/�iew/�CBtAllBulletinDetail.php�
stoc�id¨002~12�id¨104~5~s0

002812 - 信息 — https://m.iwencai.com/search�w¨002~12�tid¨inno�tr¨0�nt¨1�st¨1�tr¨1�qs¨pn

恩捷股份(002812.S�)拟 1 亿元至 1.5 亿元回购股份 回购价不超 140 元/股 — 
https://m.qhitongcai�ing.com/article/detail.html�contenttid¨v2s102

恩捷股份(002812.S�)：�未开�回购 — https://cainuhao.eastmoney.com/news/202s0~05170v111vs21vu10

恩捷股份(002812)t业绩预告t中财� - µ 中财�  µ 市场  µ Ö  µ )行  µ Ö  µ 自×股 — 
https://quoteimg.c�.cn/y�yg/22~4~/002~12.html�1

恩捷股份(002812)t业绩预告t中财� — https://data.c�.cn/y�yg/22~4~/002~12.html

恩捷股份:2025 年度业绩预告 t 恩捷股份(002812) t 公告正文 - 恩捷股份:2025 年度业绩预告 U看 PDF 原文 — 
https://data.eastmoney.com/notices/detail/002~12/AN202s012v1~1~54v170.html�1

恩捷股份: 2025 年度业绩预告 — http://stoc�.stoc�star.com/notice/SN202s012v000u~v4u.shtml

恩捷股份(002812.S�)预计 2025 年度净利润 1.09 亿元—1.64 亿元 同比大á�亏 — 
https://m.1su.com/dy/article/ÃÃFHs1VT051v~ETO.html�renerFrom¨

恩捷股份：预计 2025 年净利润 10943 万元至 16413 万元 — http://stoc�.10�q�a.com.cn/202s01u0/cs7442uu~4.shtml

恩捷股份：2025 年度预盈 1.09 亿元—1.64 亿元 同比�亏为盈 — https://stcn.com/article/detail/us20070.html�
utasig¨Ørnd

上市公司z新业绩预告 - 204 µ 002812 µ 恩捷股份 µ 预盈 µ 2026-01-30 µ 2025-12-31 µ 预计 2025 年 1-12 月归属于上市公司股

东的净利润为：10943 万元至 16413 万元 — http://�nance.sina.com.cn/realstoc�/stoc�tpredict/predicttnotice/
202512u1/yyut0.html�s

恩捷股份：2025 年净利润 1.43 亿元，同比�亏为盈 — http://www.1su.com/dy/article/ÃR51Ps2O055s~�0A.html

6新股份(002812)股票收益t英为财e In�esting.com — https://cn.in�esting.com/equities/yunnan-chuang�in-new-

material-earnings

恩捷股份拟收购中科华联 100%股份 Ù直整合产业链-经À参考� t 新华社:经À参考报;�方�÷ — 
http://��c�r.�inhuanet.com/20251215/rv4v74~5dsc74c50~r211r~u04raeran/c.html

�.财报�恩捷股份：拟折价收购上游供#商，经营业绩IG - Éª Ä 要¾ Ä 正文 — 
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