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自2023年下半年以来，A股光

伏上市公司持续掀起回购增持热

潮。2024 年春节前后，隆基绿能

（601012.SH）、阿特斯（688472.SH）、

聚 和 材 料（688505.SH）、福 莱 特

（601865.SH）、金 博 股 份（688598.

SH）、协鑫集成（002506.SZ）和明冠

新材（688560.SH）等10余家光伏上

市公司纷纷发布回购股份的相关

公告。与此同时，部分公司还发布

了重要股东或高管增持股份的公

告，共同向市场传递信心。

据《中国经营报》记者统计，自

2023年5月至2024年2月21日，已

有 30 余家 A 股光伏上市公司抛出

回购计划，回购金额上限合计超

108亿元，另有5家光伏上市公司重

要股东或高管增持公司股份的合

计金额上限超22亿元。

过去一年，光伏行业面临阶段

性过剩的困境，产业链价格白热化

杀跌，相关公司盈利承压，股价持

续下行。然而，2024 年春节后，光

伏板块似乎迎来估值的集中修

复。Wind数据显示，隆基绿能、晶

澳科技（002459.SZ）、福莱特、爱旭

股 份（600732.SH）、TCL 中 环

（002129.SZ）和金博股份等公司近5

日（截至 2 月 22 日）涨幅分别为

4.3%、6.55%、11.61%、9.17%、9.55%

和6.52%。

中国信息协会常务理事、国

研新经济研究院创始院长朱克力

在接受记者采访时表示，光伏上

市公司自 2023 年下半年以来的回

购和增持动作，无疑向市场传递

了一个明确信号，即这些公司认

为当前光伏行业估值过低，而未

来有着较大的增长潜力。同时，

他判断，光伏行业的市场底已基

本形成，未来有望迎来新一轮增

长周期。

光伏板块大手笔回购和增持 市场将穿越至暗时刻？

在过去两年里，光伏上市公司

股价频频暴跌，万亿市值化为泡

沫，板块整体已处于历史估值低

位。这与二级市场环境不佳有关，

更与投资者担忧 2024 年光伏行业

阶段性产能过剩、价格下探、单瓦

盈利水平降低关系密切。

在悲观市场氛围下，2023 年 5

月至今，晶澳科技、隆基绿能、阳光电

源（300274.SZ）、天合光能（688599.

SH）、阿特斯、TCL 中环、锦浪科技

（300763.SZ）、东 方 日 升（300118.

SZ）、通灵股份（301168.SZ）、石英股

份（603688.SH）、海优新材（688680.

SH）、大全能源（688303.SH）、钧达股

份（002865.SZ）、固 德 威（688390.

SH）、中信博（688408.SH）、晶盛机电

（300316.SZ）、爱 旭 股 份 、福 斯 特

（603806.SH）、福莱特、捷佳伟创

（300724.SZ）、协鑫集成、弘元绿能

（603185.SH）、金博股份、合盛硅业

（603260.SH）、聚和材料、明冠新材、

禾迈股份（688032.SH）、天洋新材

（603330.SH）、昱 能 科 技（688348.

SH）、晶科科技（601778.SH）等30家

光伏上市公司纷纷披露回购公司

股份计划或进展。这些举动无疑

向市场传递了积极信号，表明公司

对未来发展的信心。

记者粗略统计，上述30家光伏

上市公司拟回购股份的合计金额

上限超108亿元，从回购进展上看，

已经实施回购并支付的资金总额

已达40亿元以上。

从回购主体和规模上看，光伏

龙头计划回购金额更大。其中，阳

光电源、TCL 中环、阿特斯和合盛

硅业均宣布回购资金总额区间为5

亿—10亿元，晶澳科技计划回购资

金总额区间为4亿—8亿元，隆基绿

能、天合光能、福莱特、聚和材料、

爱旭股份和大全能源计划回购资

金总额均在两亿元以上。

值得一提的是，这些公司回购

股份的用途也有所不同，多数用于

员工持股计划或股权激励。以金

博股份为代表的公司回购股份则

用于依法注销减少注册资本，这也

有利于提升每股收益水平，切实提

高股东投资回报。

除了回购股份，通威股份、隆

基绿能、协鑫集成、明冠新材和国

能日新（301162.SZ）等公司的控股

股东或重要高管也出面力挺增持

本公司股份，以彰显对公司未来发

展的信心和长期投资价值的认同。

其中，通威股份是现阶段宣告

相关方计划增持金额最大的光伏

企业。根据公告，通威股份控股股

东通威集团拟增持金额为 10 亿

元—20 亿元；隆基绿能此前披露，

该公司董事长钟宝申计划以 1 亿

—1.5 亿元增持公司股份。截至 1

月 30 日，钟宝申已经增持隆基绿

能股份 30 万股，增持金额 614 万

元。此外，协鑫集成、明冠新材和

国能日新的相关方也分别计划增

持公司股份，合计增持金额分别在

0.1亿元以上。

朱克力向记者表示，光伏上市

公司自 2023 年下半年以来的回购

和增持动作，无疑向市场传递了一

个明确信号，即这些公司认为当前

光伏行业估值过低，而未来有着较

大的增长潜力。通威股份、隆基绿

能和阿特斯等都是光伏行业佼佼

者，其决策往往能反映出行业的整

体趋势。控股股东计划增持 10 亿

—20亿元，不仅是对自家公司未来

发展的坚定信心，也是对整个光伏

行业前景的乐观预期。

实际上，光伏上市公司持续回

购与增持动作的背后也离不开国

家层面的引导与鼓励。

2023年7月24日，中央政治局

会议提出要活跃资本市场、提振投

资者信心。2024年1月22日，国务

院常务会议提出要大力提升上市

公司质量和投资价值，要采取更有

利有效措施，着力稳市场、稳信

心。随后，中国证监会召开2024年

系统工作会议强调，大力推动提升

上市公司的可投性，完善上市公司

质量评价标准，督促和引导上市公

司强化回报投资者的意识，更加积

极开展回购注销、现金分红。

春节前后，隆基绿能、天合光

能、晶盛机电、金博股份、固德威、

锦浪科技、聚和材料、昱能科技、大

全能源和海优新材等陆续发布“提

质增效重回报”或“质量回报双提

升”行动方案，回购股份便是措施

之一。

在朱克力看来，部分光伏公司

发布的“提质增效重回报”或“质量

回报双提升”行动方案，更进一步

表明其在追求高质量发展的同时

也重视投资者合理的回报。从企

业角度看，这些动作有助于稳定股

价、提升投资者信心；从行业角度

看，反映出光伏行业的整体韧性和

未来增长潜力；从经济环境看，也

显示我国光伏企业在面对复杂多

变的经济形势时，依然保持着相当

的发展韧性。

2 月 22 日，金博股份证券部人

士告诉记者，“结合公司自身实际

情况，近期我们已经完成一轮股份

回购注销，新的回购股份方案有待

股东大会审议通过后实施。此次

回购行动，一方面由于前期公司估

值低，基于对公司未来发展前景的

信心；另一方面，也是积极响应近

期包括上交所启动的‘提质增效重

回报’专项行动，并践行其相关倡

议的举措。”

回购与增持

当上市公司及其重要股东

或高管拿出真金白银“护盘”时，

这不仅是对公司内部价值的认

可，更可能预示着当前光伏市场

正面临重要的底部拐点。

从基本面上看，自 2023 年

下半年以来，光伏产业链各个

环节价格持续下探，相关公司

盈利能力承压，部分环节成本

倒挂。在此背景下，光伏上市

公司自2023年第三季度以来业

绩分化，多数公司在第四季度

出现盈利大幅下滑，甚至拖累

全年业绩。

SMM光伏首席分析师史真

伟向记者表示，2023 年光伏产

能出现全面过剩，产业链价格下

降，大部分企业业绩下滑，垂直

一体化企业则相对更具竞争

力。预计 2024 年上半年，光伏

市场仍不乐观，企业盈利能力将

继续承压。

据记者观察，2024年1月中

下旬以来，特别是春节前后，上

游原材料多晶硅止跌企稳，高品

质N型多晶硅价格呈现小幅反

弹。另外，光伏组件价格已跌至

企业成本线，部分企业陷入亏

损，价格暂时低位持稳。Info-

Link Consulting 在 2024 年春节

前分析称：“目前观察中远期的

组件报价仍有下探趋势，组件价

格春节后暂无反弹空间，维持低

迷氛围。”

但在行业相关人士看来，

目前光伏市场已经处于低谷，

行业也将在自我调整中穿越至

暗时刻。

近日，隆基绿能总裁、创始

人李振国在接受采访时表示，

从技术发展的层面看，光伏行

业是在变好。从光伏行业生存

状态上来说，可能大家都会面

临一个阶段性的困难。但如果

站在发展周期的阶段来看，光

伏行业处在见底的逻辑上。目

前价格下探，导致很多企业已

经在亏现金。2024年应该不会

更坏了。

晶科能源董事长李仙德也

在接受媒体采访时称，光伏行

业 2024 年一季度会承压，但第

二、三季度会好转，将调整至合

理的利润水平。并且，2024 年

光伏装机需求相较2023年仍有

20%的增长。他认为：“现在是

光伏行业最困难的时刻，会逐

渐向好。”

事实上，随着光伏产业链各

环节盈利下行、融资收紧、项目

终止或延期、跨界企业积极性减

退以及弱势企业面临被淘汰风

险等，整个光伏市场的供需结构

已经进入新一轮调整。

国金证券此前分析称：“自

2023 年下半年以来，逐渐白热

化的组件价格竞争，已将行业在

过剩状态下可能出现的惨烈景

象展现大半，结合持续一年半的

板块股价下行，投资者对光伏板

块从担心、悲观、恐慌到绝望的

负面情绪也基本释放完毕。我

们认为2024年光伏板块将迎来

基本面和市场预期的‘否极泰

来’。行业景气度及主流企业报

表业绩触底后，量、利预期及估

值的集中修复，预计最快 2024

年第一季度出现。”

国金证券坚定看好这轮“修

复行情”的幅度和持续性，并认

为年内后续还有围绕下一轮电

池技术路线选择、对 2025 年需

求增长预期形成后的估值切换

等大逻辑行情可期。

朱克力向记者表示，判断

光伏行业的市场底，需要综合

考虑多个因素。当前光伏行业

确实面临着产能过剩、产品价

格低位以及业绩承压等问题，

站在发展周期的角度来看则应

当处在见底的逻辑上。这意味

着短期内可能面临一些困难，

但长期来看光伏行业发展前景

依然光明。我国经济环境正在

逐步复苏之中，对新能源产业

的支持力度也在持续加大，为

光伏行业未来发展提供了有力

支撑。同时，随着技术不断进

步和成本持续降低，光伏发电

竞争力将进一步提升，市场需

求也有望持续增长。

朱克力判断，光伏行业的市

场底已基本形成，未来有望迎来

新一轮增长周期。

市场底隐现

钛白粉“涨价潮”再起 行业巨头接连调涨价格

本报记者 陈家运 北京报道

进入 2024 年，钛白粉延续了

2023年的涨价势头。

近日，龙佰集团（002601.SZ）、

中核钛白（002145.SZ）以及惠云钛

业（300891.SZ）等多家钛白粉巨头

纷纷宣布上调产品价格。

《中国经营报》记者从多家企

业了解到，此轮涨价的主要原因

是现阶段海外需求旺盛，企业订

单充足。同时，今年以来成本端

长期处于高位，涨价有助于改善

企业利润。

中研普华研究员陈博向记者

表示，海外市场的强劲需求以及

钛白粉出口量的增加是此轮涨价

的重要原因。

在成本高位等因素推动下，钛

白粉行业龙头纷纷宣布上调产品

价格。

中核钛白公告称，自 2024 年 1

月19日起，全面上调公司各型号钛

白粉销售价格。其中，国内客户销

售价格上调500元/吨，国际客户销

售价格上调100美元/吨。

同时，惠云钛业发布的公告显

示，自2024年1月19日起，在现有钛

白粉销售价格基础上，调整公司各型

号钛白粉销售价格。其中，国内各类

客户销售价格上调700元/吨，国际各

类客户出口价格上调100美元/吨。

截至目前，龙佰集团、安纳达

（002136.SZ）等20多家钛白粉生产

企业均发布了涨价函，国内市场涨

幅为500元/吨—700元/吨，国际市

场上调100美元/吨。

“此轮钛白粉企业涨价的主要

原因是原材料价格持续居高不

下。”陈博告诉记者，整体来看，2024

年开年，钛白粉原材料钛矿依然供

应紧张，价格高位上行。以攀枝花

46 品位 10 钛矿价格为例，1 月 20

日，其不含税出厂成交价格为2190

元/吨至 2220 元/吨，较 1 月初每吨

上涨约30元至50元。

记者注意到，这已经是钛白粉

行业自 2023 年以来经历的第八轮

涨价。

多家企业在涨价函中明确提

到，近期钛白粉原材料价格上涨是

导致产品价格上调的主要原因。

陈博告诉记者，钛白粉的主要

原材料（包括硫酸、钛矿石等）价格

上涨，直接推高了钛白粉的生产成

本，进而导致价格上涨。

陈博进一步指出，钛精矿和硫

酸这两个产品价格走势均处于近

10 年的历史高位区间。尤其是

2023年受多重因素影响，原油等国

际大宗商品价格持续上涨，国内硫

酸、氯气等基础材料价格也出现了

阶段性暴涨，这导致钛白粉原材料

成本上涨明显。

回顾2023年，钛白粉市场价格整

体呈现上涨趋势。2023年年初国内

钛白粉均价为15933.33元/吨，2023

年年末均价为16483.33元/吨，年内价

格上涨幅度为3.45%。同时，钛精矿

行情呈M字走势，整体行情也呈现上

涨态势。2023年年初国内钛精矿均

价为2115元/吨，年末均价为2173.33

元/吨，年内价格涨幅为2.76%。

生意社方面表示，目前，原料

市场行情处于高位，钛白粉厂家压

力较大。多数企业以交付前期订

单为主，新单成交一般。市场整体

以维稳运行为主。

价格上涨

钛白粉行业出现的涨价潮，除

了原材料价格上涨的因素外，出口

市场的旺盛表现也成为推动此轮涨

价的重要原因之一。

涂多多数据管理部钛分析师齐

宇指出，今年以来，钛白粉国外出口

市场保持良好态势，钛白粉出口量

持续增加，这进一步加剧了钛白粉

的供需紧张局势。

海关数据显示，2023 年 1—11

月，中国钛白粉出口量累计约149.83

万吨，较上年同期增长17.14%，出口

量增加约21.92万吨。这表明，中国

钛白粉在国际市场上的竞争力不断

提升。

陈博表示，2023 年国内钛白

粉产量同比增长 6.3%至 416 万吨，

产能利用率达 80%，同比下降 3 个

百分点，但仍处于较高水平。同

时，随着中国钛白粉在全球市场的

竞争力持续提升，出口量也在稳

步增长，出口量基本占产量的 1/3

左右。

隆众资讯分析师王晓倩向记者

指出，2019 年—2023 年，中国钛白

粉出口量呈逐年递增的态势，目前

出口依存度达到 41%。其中，2022

年出口量达140.58万吨，同比增加

7.17%，创下近5年来的新高。

不过，随着国内钛白粉项目

的改扩建不断推进，我国钛白粉产

量增长率长期高于表观消费需求

增长率。为了缓解这一问题，钛白

粉生产企业开始积极拓展海外市

场，并取得了显著成效。目前，中

国钛白粉产能占全球产能的 50%

以上，成为全球钛白粉第一生产

大国。

民生证券研报显示，近年来，国

内钛白粉产能快速扩张。在钛矿、

能源等价格持续高企的情况下，海

外巨头加快退出钛白粉市场，国内

产品出口迎来黄金发展期。2023

年，钛白粉行业涨价函频发，叠加海

外厂商退出，行业信心得到提振。

2024年，国内涂料领域修复节奏以

及出口海外持续增长预期的兑现值

得重点关注。

出口旺盛

光伏上市公司持续回购与增持动作的背后也离不开国家层面的引导与鼓励。

光伏行业的市场底已基本形成，未来有望迎来新一轮增长周期。
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随着全球经济的好转，钛

白粉市场迎来了需求的稳定

上升期。这一趋势成为推动

近期钛白粉价格上涨的重要

原因之一。

陈博表示，全球建筑、涂

料、塑料等行业对钛白粉的需

求不断释放，导致现货资源供

应 偏 紧 ，钛 白 粉 价 格 随 之 上

涨。同时，国内钛白粉产线检

修节奏提前、库存偏低、下游积

极囤货，进一步加剧了钛白粉

价格的攀升。

陈博还指出：“长期来看，

随着产能的调整、环保政策的

实施以及市场需求的增长，钛

白粉价格在2024年还有逐步上

涨的可能。此外，随着我国钛

白粉企业技术水平的提升，产

品在国内外市场的竞争力将进

一步提高。2023年钛白粉出口

量为163万吨左右，2024年钛白

粉出口量预计达到 180 万吨。

预计未来钛白粉出口份额稳步

增加，对钛白粉新增产能有一

定的利好。加之国际市场钛白

粉产能退出，更加利好国内钛

白粉出口，未来钛白粉出口将

继续稳中有升。”

业内人士表示，钛白粉应用

场景广泛，其需求增长与全球经

济的发展和人民生活水平的提

高密切相关。尤其是人口众多

的发展中国家在工业化和城镇

化进程中需求增长，将成为刺激

钛白粉市场增长的重要动力。

全球涂料、油漆需求呈增长态势

以及国内房地产行业庞大的存

量与翻新需求，也将为钛白粉市

场增长提供额外的推动力。

中国涂料工业协会数据显

示，预计到2025年，我国涂料产

量将达到 3000 万吨，2021 年至

2025 年复合增速为 4.96%。未

来随着房地产景气度好转，有望

进一步拉动钛白粉需求，带动钛

白粉价格上涨。

此外，龙佰集团方面表示，

由于涂料行业、塑料行业和造纸

行业等下游行业的需求日益增

加，全球钛白粉消费量呈现稳定

增长态势。2016年至2021年的

复合年增长率为3.9%。“根据相

关专业机构统计及预测，因全球

经济低迷影响，市场需求不及预

期，2022 年全球钛白粉市场需

求量约为690万吨，预计2025年

达到750万吨。”

需求增长

自2023年下半年以来，A股光伏上市公司持续掀起回购增持热潮。图为SNEC第16届国际太

阳能光伏和智慧能源大会隆基绿能展示的光伏面板。 视觉中国/图


