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在“双碳”背景下，煤

化工通过与绿氢耦合焕发

新机。

近日，煤化工龙头宝丰

能 源（600989.SH）公 开 透

露，其位于内蒙古鄂尔多斯

市的“绿氢+煤”制烯烃项

目一期已于 3 月正式开工

建设。项目总产能 300 万

吨/年，其中40万吨是用绿

氢替代煤炭进行生产。

中研普华研究员李芬

珍子在接受《中国经营报》

记者采访时表示，“绿氢+

煤”制烯烃项目是指利用清

洁能源技术——绿色氢能

源技术和传统煤化工技术

相结合，实现高效、低碳、可

持续的烯烃生产的项目。

项目的原理是将煤转化为

烯烃，并在生产过程中使用

绿色氢能源代替传统的煤

制气和加氢过程中所需的

天 然 气 或 重 油 等 化 石 燃

料。这不仅有助于减少化

石燃料使用量和二氧化碳

排放，促进清洁能源转型和

环境保护，还具有优质原料

资源、良好的市场前景和经

济效益等方面的优势。

宝丰能源方面向记者

表示，其积极响应“双碳”

号召，本着推动煤基新材

料产业高端化、低碳化、集

群化发展、保障国家能源安

全的目标，在内蒙古鄂尔多

斯市图克工业园区，建设全

球单厂规模最大的“绿氢+

煤”制烯烃产业基地，这是

全球唯一一个规模化用绿

氢替代化石能源生产高端

化工产品的项目，有助于引

领煤化工产业转型升级、绿

色发展。
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盛新锂能集团股份有限公司

（以下简称“盛新锂能”，002240.

SZ）交出了锂资源行业首份“成

绩单”。

3月6日晚间，有着“锂业新

贵”之称的盛新锂能披露 2022

年年度报告。2022 年，盛新锂

能 实 现 营 收 120 亿 元 ，同 比 增

长 299% ；归 母 净 利 润 55.5 亿

元，同比增长 541%，业绩创历史

新高。

《中国经营报》记者以投资者

身份致电盛新锂能，该公司人士

表示，公司近年陆续剥离人造板

材、林木和稀土等非锂业务，持

续聚焦锂矿、锂盐主业，且随着

新项目于2022年投产，公司锂盐

产能已增至7万吨/年。目前，公

司 上 游 锂 资 源 的 自 给 率 接 近

20%，随着津巴布韦萨比星锂钽

矿项目的投产，预计自给率将提

升至50%左右。

业绩创新高 “变道”锂资源

同A股多家锂资源上市公司

类似，盛新锂能亦是近年新晋的

锂业“后起之秀”。

盛新锂能往期年报信息显

示 ，公 司 前 身 为 威 华 股 份 ，自

2008 年在深交所主板上市以来，

其主要从事人造板材及林木业

务等。

2017 年，通过接受表决权委

托的方式，深圳盛屯集团有限公

司（以下简称“盛屯集团”）代替李

建华成为盛新锂能的控股股东，

姚雄杰成为公司实控人。在盛屯

集团入主前后，盛新锂能开始涉

足锂盐、锂矿业务，并不断将经营

重心向锂业倾斜。

盛新锂能披露信息显示 ，

2016 年，公司通过对致远锂业和

万弘高新进行增资并取得其控股

权，将业务延伸至锂盐及稀土等

新能源材料领域；2019年，从包括

关联方盛屯集团等在内的6方手

中 ，以 9.2 亿 元 收 购 盛 屯 锂 业

100%股权，因后者子公司奥伊诺

矿业主要从事锂辉石矿采选和锂

精矿销售，遂将公司业务延伸至

更上游的锂矿领域。

同期，与永兴材料（002756.

SZ）、天 华 超 净（300390.SZ）等

一边进军锂业、一边守住原有

主营业务的上市公司不同，盛

新锂能近年则在持续剥离非锂

业务。

上述盛新锂能方面人士表

示，近年公司陆续剥离人造板材、

林木和稀土等非锂业务，进一步

聚焦主业。“旗下的5家人造板材

公司，从2020年10月开始就不再

纳入并表范围。上市公司体系内

的部分林木业务，后续也会根据

情况适时进行剥离。”

相关公告显示，2020年，盛新

锂能以9.3亿元将旗下5家纤维板

公司的55%股权出售给关联方盛

屯集团和宏瑞泽实业，完成对人

造板业务剥离；2021年，将其子公

司万弘高新51%股权以1.38亿元

出售，剥离稀土业务。

与此相应，2019—2021年，盛

新锂能来自锂资源相关业务的营

收分别为5.1亿元、6.9亿元和27.9

亿元，占比逐年提高；而来自非锂

业务的营收分别为 17.7 亿元、11

亿元和 1.4 亿元，占比日渐萎缩。

2022 年年报显示，当期公司锂产

品业务贡献营收120亿元，占比达

99.9%，实现毛利润72亿元，占比

达99.9%。

在锂电赛道上飞奔的同时，

值得注意的是，盛新锂能于 2022

年末通过定增方式引入产业链

巨头、下游客户比亚迪作为战略

投资者，以 42.99 元/股向后者非

公开发行4663万股股份，募资20

亿元。

目前，比亚迪现以 4663 万股

持股，位列盛新锂能第三大股

东。盛新锂能方面表示，双方将

在原料购销和加工、技术合作、矿

产资源开发、产业链协同等方面

进一步深化合作，实现资源共享、

优势互补。

“锂业新贵”的生意经：剥离非锂业务 持续加码主业

研究机构 EVTank 数据显示，

2022 年全球新能源汽车销量达

1082万辆，同比增长62%，渗透率超

13%。其中，中国 2022 年新能源汽

车产销量分别为706万辆和689万

辆，同比分别增长97%和93%，市场

占有率达26%。

下游强劲需求带动锂价大涨。

亚洲有色金属网信息显示，2022年

全年，电池级碳酸锂价格由年初的

27.75 万元/吨上涨至年末的 51.95

万元/吨；电池级氢氧化锂由 21.35

万元/吨上涨至52.05万元/吨；锂精

矿价格由2560美元/吨上涨至6010

美元/吨。

在此背景下，盛新锂能业绩创

出历史新高。财报显示，公司2022

年实现归母净利润55.5亿元，同比

增长541%，利润规模超近十余年的

盈利之和。

民生证券研报显示，盛新锂能

2022 年锂产品产销量分别为 4.77

万吨和 4.75 万吨，同比分别增长

18%和 13%；锂精矿产销量分别为

5.43 万吨和 5.80 万吨，同比分别增

长 30%和 55%。“产销两旺、量价齐

升推动业绩增长。”

同时值得注意的是，截至2022

年底，盛新锂能总资产和总负债分

别为184亿元和54亿元，同比分别

增长 152%和 149%，负债率为 29%，

较上年微降 0.4%；经营、投资和筹

资活动现金流净流量分别为 17.3

亿元、-28.2亿元和47.8亿元，同比

增加 15.1 亿元、-25.1 亿元和 39.1

亿元。

对此，民生证券研报显示，盛

新锂能经营活动现金净流入大幅

增长，主要是由于其锂盐销售带来

的现金增加；盛新锂能资金实力较

强，资产负债率整体保持下降趋

势，为未来国内外锂资源的并购增

储和锂盐产能的扩张提供了资金

保障。

产能方面，盛新锂能2022年年

报显示，公司现有锂盐产能为 7 万

吨/年，包括旗下致远锂业位于四川

省德阳市于 2020 年四季度建成投

产的 4 万吨锂盐项目；旗下遂宁盛

新位于四川射洪于2022年1月投产

的 3 万吨锂盐项目。此外，公司为

固态/半固态电池发展做准备，旗下

盛威锂业目前已建成金属锂产能

500吨，另有500吨金属锂产能处在

建设中。

“以目前7万吨/年的锂盐产能

计算，公司上游锂资源的自给率为

20%左右，未来随着非洲津巴布韦

萨比星项目的投产预计提升至50%

左右。”盛新锂能方面人士表示，目

前公司体系内在产的锂资源项目主

要有两处：一是国内川西奥伊诺矿

业约7.5万吨/年的锂精矿，二是南

美阿根廷SDLA盐湖项目2500吨碳

酸锂当量的锂资源。

光大证券研报显示，除自有锂

资源外，盛新锂能通过与金鑫矿业、

银河锂业、ABY 公司、AVZ 矿业、

DMCC 公司等境内外企业签署长

期承购协议，来保障原料供应。

煤化工蝶变：“以氢代煤”焕发新机
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公开资料显示，宝丰能源主营

业务为现代煤化工，包含煤气化、

煤焦化、绿氢三大产业链。其中，

煤气化产业链通过煤炭生产甲醇，

进一步生产烯烃（聚乙烯、聚丙烯、

EVA）等。

根据宝丰能源披露的信息，其

上述煤化工项目包括 260 万吨/年

煤制烯烃和40万吨/年植入绿氢耦

合制烯烃项目。按照规划，项目于

2023 年 3 月前完成各项施工准备

工作，18个月建成投产，实现以氢

换煤、减碳增效。

根据氢能生产来源和生产过

程的排放情况，氢能又分为：灰氢、

蓝氢和绿氢。其中，绿氢是利用可

再生能源（例如太阳能、风能、核能

等）发电后转化为电能，将电能通

过电解水制氢设备转化成氢能。

因其制取过程中只产生水，碳排放

可以达到净零。故绿氢被称为最

纯正的绿色新能源，在全球能源转

型中扮演着重要角色。

目前，氢能产业发展仍处于

初 期 。 为 引 导 行 业 有 序 发 展 ，

2022 年 3 月，国家发展改革委、国

家能源局联合印发《氢能产业发

展中长期规划（2021—2035 年）》，

将氢能正式纳入国家能源战略体

系。国家发展改革委、国家能源

局、工信部、科技部、生态环境部、

应急管理部六部门联合发布的《关

于“十四五”推动石化化工行业高

质量发展的指导意见》明确提出，

鼓励石化化工企业因地制宜、合

理有序开发利用绿氢，推进炼化、

煤化工与绿电、绿氢等产业耦合

示范。

现阶段，煤化工行业通过与绿

氢耦合创造出了新的发展机遇。

多年前，宝丰能源已开始着力

打造绿氢全产业链。2022年，其已

建成全球规模最大的电解水制氢

厂，并在全国首创将“绿氢”成功直

供化工系统，替代化石能源生产高

端化工材料，实现了煤化工与绿氢

耦合发展。

金联创塑料分析师滕美霞在

接受记者采访时表示，近年来，国

内煤电节能降碳改造、减污降碳激

励约束政策正在逐步改善，宝丰能

源今年3月开工建设的“绿氢+煤”

制烯烃项目可以通过改变工艺路

线中的化学反应减少碳排放，绿氢

耦合煤化工不仅能大幅减少碳排

放，同时将使同等化工用煤产出更

多的化工产品。

宝丰能源方面表示，上述项

目中，40 万吨/年烯烃装置以可再

生能源发出的绿电制取绿氢替代

煤炭进行生产，是全球单厂规模

最大的“绿氢+煤”制烯烃产业基

地，在产能规模和技术水平两方

面同时创下全球煤制烯烃项目的

新标杆。

绿氢替代煤炭

据宝丰能源介绍，结合最新的

先进技术与装备，上述“绿氢+煤”

制烯烃项目全部建成后的能源转

化效率将达到47.54%、单位产品水

耗 9.16 吨/吨烯烃、单位产品能源

消耗 1.71 吨标煤/吨烯烃，各项能

效指标均优于行业当前标杆水平。

早在2021年4月20日，宝丰能

源“国家级太阳能电解水制氢综合

示范项目”就在宁夏宁东能源化工

基地正式投产，该项目包括20万kW

光伏发电装置和产能为2万Nm3/h

的电解水制氢装置，每年可减少煤

炭消耗25.4万吨、减少二氧化碳排

放 44.5 万吨。该项目所产氢气可

用于与宝丰能源现有煤化工装置

结合，实现甲醇生产过程的降本增

效和节能减排。

对此，滕美霞表示，煤化工行

业前景可观，煤制烯烃存量资产价

值提升。发展现代煤化工对保障

我国能源安全、推进煤炭清洁高效

利用具有重大战略意义。在“双

碳”背景下，煤制烯烃行业的扩产

指标获取难度进一步加大，存量煤

制烯烃路线资产价值进一步提升。

李芬珍子分析认为，现阶段大

规模建设“绿氢+煤”制烯烃项目可

抢占市场优势。绿氢技术的应用

提高了生产效率和产品质量，降低

了生产成本。“绿氢+煤”制烯烃项

目可促进煤炭行业的转型升级，推

动传统煤化工向清洁化、低碳化方

向发展；打造绿氢和煤化工产业新

兴产业链，拓宽了产业发展空间。

宝丰能源方面向记者表示，上

述内蒙古项目全部建成后，其煤制

烯烃总产能预计占全国煤制烯烃

总产能的30%，成为全球最大煤制

烯烃生产企业。

行业竞争变局

3月10日，宝丰能源披露2022

年年度报告，公司2022年实现营业

总收入284.3亿元，同比增长22%；

实现归母净利润 63.03 亿元，同比

下降10.9%。

宝丰能源方面分析称，2022

年，受原油价格总体持续高位的支

撑，聚乙烯、聚丙烯价格总体中幅

波动。自二季度开始，聚乙烯、聚

丙烯价格波动下行，但到了年末，

价格开始回升。

根据金联创统计数据，2022年，

油制聚丙烯利润以震荡下行为主，

基本维持在盈亏线以下，低点在5月

份，为-2697元/吨，高点在1月份，为

353元/吨。煤制聚丙烯利润年内先

涨后落，三季度以低位震荡为主，低

点为195元/吨，高点为1845元/吨。

岁末年初，受国内外经济向好预期

的影响，利润水平开始回升。

滕美霞表示，2022 年以来，聚

丙烯生产企业的利润表现并不乐

观。其中，油制法 PP 在年初尚有

利润，但后来由于油价高企且居高

震荡，采用油制法 PP 企业的利润

出现亏损。煤制法PP则受益于煤

炭保供稳价措施，亏损逐渐减小。

事实上，近年来全球聚烯烃行

业继续稳定增长。隆众资讯数据

显示，2022年全球聚乙烯新增产能

约 927 万吨，实际产能约 14955 万

吨，比上年增长 6.6%。截至 2022

年，全球聚丙烯产能达10733万吨，

比上年增长4.40%。国内聚烯烃行

业增长速度超过全球平均水平。

宝丰能源方面表示，国内聚烯

烃行业在产能增长的同时，产品升

级速度明显提升。因此，聚烯烃产

品的进口比例减少，自给能力增

强，对外依存度有所降低，聚乙烯、

聚丙烯合计对外依存度为25.65%，

同比下降2.71个百分点。

一位聚丙烯企业人士告诉记

者，近年来，聚丙烯新增产能很大，市

场供需逐步偏向过剩状态。但是，

从中长期需求端分析，聚丙烯从净

进口转化为净出口，从全球来看并

没有过剩。随着需求复苏，稳增长

等政策发力，汽车、地产、家电等领域

需求有望提升，行业整体走势向好。

市场景气度回升

持续加码扩产

“盛新锂能冶炼端开启全球

化布局，远期产能或达 13 万吨/

年，将成为国内头部锂盐生产

企业之一。”上述民生证券研报

表示。

2022 年年报显示，盛新锂能

除上述已投产的7万吨/年锂盐产

能外，旗下印尼盛拓正在推进位

于印度尼西亚中苏拉威西省莫罗

瓦利县莫罗瓦利工业园（IMIP）内

的年产 6 万吨锂盐项目，预计

2023年底建成投产。

锂矿方面，2021 年末，盛新

锂能以 7650 万美元获得津巴布

韦萨比星锂钽矿项目总计 40 个

稀有金属矿块的采矿权证，矿块

面积合计2637公顷。公司表示，

其中 5 个矿权对应 20 万吨锂精

矿产能，相关项目将于近期建成

投产；剩余35个矿权也将准备进

行勘探。

盛新锂能方面人士表示，“如

公司年报所披露，津巴布韦萨比

星相关项目原定于近期投产，不

过因当地近期遭遇暴雨，所以具

体投产日期需据当地天气情况而

定。印尼盛拓的6万吨锂盐项目

正在建设中，该项目包括5万吨的

氢氧化锂产能和1万吨的碳酸锂

产能，预计在今年底投产。”

此外，在上游资源自主可控

方面，盛新锂能还与地质勘探起

家的中矿资源（002738.SZ）在津

巴布韦设立合资公司，共同寻找

优质锂矿资源项目；在津巴布韦、

尼日利亚、刚果（金）等地分别设

立全资子公司，加强对非洲地区

锂矿资源的关注和布局；推动阿

根廷SDLA盐湖项目技改工作和

Pocitos盐湖年产2000吨碳酸锂当

量的中试生产线建设，推进其他

参股盐湖项目的勘探工作；推进

木绒矿山的探转采等。

对于未来5年的发展战略，盛

新锂能在近期投资者关系活动上

表示，公司将继续加大对锂电新

能源领域的投入，保障在产项目

的生产经营，推动在建项目的建

设进度。同时围绕四川、非洲、阿

根廷等地继续寻求优质锂资源，

加强资源储备，并根据未来市场

需求适时扩大产能规划。

值得一提的是，伴随近期的

锂价回落，盛新锂能 3 月 21 日股

价报收 36.72 元/股，较去年高点

的69.38元/股已下滑近半。

煤化工行业通过与绿氢耦合创造出了新的发展机遇。

现阶段大规模建设“绿氢+煤”制烯烃项目可抢占市场优势。

随着需求复苏，稳增长等政策发力，行业整体走势向好。

近日，宝丰能源公告披露，其位于内蒙古鄂尔多斯市的300万吨“绿氢+煤”制烯烃项目一期已

正式开建。图为银川宝丰能源厂区。 视觉中国/图


