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电力设备新能源行业点评
干法隔膜企业会议达成“反内卷”共识，关注锂电材料盈利回升机遇
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国信电新观点：8 月 8 日，干法锂电池隔膜骨干生产企业负责人闭门座谈会在深圳成功召开，会议旨在响

应、落实国家综合整治“内卷式”竞争相关部署，推动行业健康有序发展。其中星源材质、恩捷股份、中

兴新材、惠强新材、沧州明珠、博盛新材等 8家隔膜生产企业代表参加了本次会议。会上，8 家企业达成

价格自律、科学释放产能、暂停扩产等多项“反内卷”共识。

投资建议：反内卷政策推动下，聚焦锂电及核心材料核心材料盈利回升机遇。近年来，锂电池及锂电材料

企业产能 扩张加速、行业竞争压力加大，储能电池、磷酸铁锂正极、负极、隔膜等行业大部分企业出现

显著亏损。 在反内卷持续推进与价格法修正背景下，伴随行业出清加速与技术迭代推进，市场集中度有

望进一步提升， 具备成本与技术优势的头部企业盈利弹性值得期待。建议关注万润新能、湖南裕能、宁

德时代、亿纬锂能、中创新航、天赐材料、新宙邦、璞泰来、科达利、恩捷股份、星源材质。

风险提示：新能源汽车及储能需求不及预期；“反内卷”政策执行力度不及预期；原材料价格大幅上涨。

评论：

8 月 8 日，干法锂电池隔膜骨干生产企业负责人闭门座谈会在深圳成功召开，会议旨在响应、落实国家综

合整治“内卷式”竞争相关部署，推动行业健康有序发展。其中星源材质、恩捷股份、中兴新材、惠强新

材、沧州明珠、博盛新材等 8 家隔膜生产企业代表参加了本次会议。会上，8家企业达成五项重要共识：1）

价格自律。将价格稳定在成本线以上，以利企业的生存；2）科学释放产能。结合市场供需动态，科学调

控生产节奏，参考供需比 60%的合理区间；3）暂停扩产。由于供需较大失衡，未来两年以消化现有产能为

主，暂缓新扩产计划，集中优化存量；4）加强产业链合作。加强产业链交流，成本信息共享，共同维护

产业链的健康生态，实现互利共赢、可持续发展的长远目标；5）希望社会监督。希望产业链相关协会和

社会监督，承诺在合理售价下，保证生产供给符合标准要求产品。建立走访调查机制，推进价格监测与质

量抽检，对违规企业预警提醒。

 投资建议

反内卷政策推动下，聚焦锂电核心材料盈利回升机遇。近年来，锂电池及锂电材料企业产能 扩张加速、

行业竞争压力加大，储能电池、磷酸铁锂正极、负极、隔膜等行业大部分企业出现显著亏损。 在反内卷

持续推进与价格法修正背景下，伴随行业出清加速与技术迭代推进，市场集中度有望进一步提升， 具备

成本与技术优势的头部企业盈利弹性值得期待。建议关注万润新能、湖南裕能、宁德时代、亿纬锂能、中

创新航、天赐材料、新宙邦、璞泰来、科达利、恩捷股份、星源材质。
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 风险提示

新能源汽车及储能需求不及预期；“反内卷”政策执行力度不及预期；原材料价格大幅上涨。

表1：相关公司盈利预测

代码 公司简称
市值 归母净利润（亿元人民币） PE

PB
（亿元人民币） 2024A 2025E 2026E 2024A 2025E 2026E

688275.SH 万润新能 53 -8.7 4.5 7.1 -6.1x 11.7x 7.4x 1.0

301358.SZ 湖南裕能 233 5.9 18.4 24.9 39.3x 12.7x 9.4x 2.0

300750.SZ 宁德时代 12,013 507.4 656.2 786.3 23.7x 18.3x 15.3x 4.1

300014.SZ 亿纬锂能 898 40.8 51.9 69.1 22.0x 17.3x 13.0x 2.3

3931.HK 中创新航 356 5.9 14.0 21.2 60.2x 25.4x 16.8x 0.9

002709.SZ 天赐材料 363 4.8 10.4 15.4 75.1x 35.1x 23.5x 2.8

300037.SZ 新宙邦 261 9.4 12.2 15.1 27.8x 21.5x 17.3x 2.7

603659.SH 璞泰来 374 11.9 24.3 29.9 31.4x 15.4x 12.5x 2.0

002850.SZ 科达利 309 14.7 18.3 22.1 21.0x 16.9x 14.0x 2.6

002812.SZ 恩捷股份 291 -5.6 3.6 8.7 -52.3x 81.8x 33.5x 1.2

300568.SZ 星源材质 158 3.6 4.1 5.9 43.4x 38.1x 26.9x 1.6

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理及预测 注：公司盈利预测来自 Wind 一致预期

相关研究报告：

《AIDC 电力设备/电网产业链周度跟踪（8 月第 2 周）》 ——2025-08-10

《电力设备新能源 2025 年 8 月投资策略-互联网巨头上修 AI 资本开支，反内卷政策推进下光伏、风机价

格提高》 ——2025-08-09

《电力设备新能源行业点评-北美云服务商持续加大 AI 投入，国常会审议通过《关于深入实施“人工智能

+”行动的意见》》 ——2025-08-01

《光储行业研究专题-储能行业运行总结，新兴市场发展可期》 ——2025-07-31

《AIDC 电力设备/电网产业链周度跟踪（7 月第 4 周）》 ——2025-07-26
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