
2024年上半年，光伏供应端的

不景气与需求端的高增长并存，周

期性与成长性特征显著。

数据显示，2024 年 1—5 月，太

阳能发电装机容量约6.9亿千瓦，同

比增长 52.2%。然而，由于光伏市

场供需错配，叠加行业竞争加剧，产

品价格下跌，企业的持续性生产运

营遭遇挑战，盈利水平承压。

记者粗略统计 InfoLink Con-

sulting 数据发现，2024 年 1—6 月，

多晶硅（致密料）、硅片（N型）、电池

（TOPCon 电池）和组件（TOPCon

组 件）均 价 分 别 下 滑 约 40% 、

35.17%、36.17%和10.5%。

在此背景下，上半年，隆基绿能

预计亏损为48亿元至55亿元，通威

股份预计亏损30亿元至33亿元左

右，晶澳科技预计亏损8亿元至12

亿元。此外，TCL中环预计亏损29

亿元至32亿元、爱旭股份预计亏损

14 亿 元 至 20 亿 元 、弘 元 绿 能

（603185.SH）预计亏损 8 亿元至 11

亿元、京运通（601908.SH）预计亏损

7.56 亿元至 11.3 亿元、双良节能

（600481.SH）预计亏损 10.3 亿元至

12.8亿元、钧达股份（002865.SZ）预

计亏损0.9亿元至1.8亿元。这9家

光伏企业，合计预计亏损范围为

155.76亿元—188.9亿元。

亏损原因大体相似。隆基绿能

方面表示，受制于光伏行业整体供需

错配、各环节主要产品市场销售价格

大幅下降的影响，导致报告期内增量

不增收、对参股硅料企业的投资收益

减少，预计计提存货减值金额45亿

元到48亿元，短期盈利承压。

TCL 中环方面指出，报告期

内，光伏产业链硅料、硅片以及电池

片等主要环节产品价格下跌，至

2024年第二季度，各产业环节基本

处于销售价格和成本倒挂、普遍亏

损甚至现金成本亏损的状态，经营

业绩承压。

记者注意到，由于自2023年第

四季度以来，市场环境并未出现实

质性改变，因而截至 2024 年上半

年，隆基绿能、通威股份、TCL 中

环、爱旭股份、弘元绿能、京运通等

企业已经连续三个季度亏损。

国信证券分析指出：“从盈利水

平来看，当前主要产业链环节已经

进入净亏损甚至跌破现金成本阶

段。在非理性竞争下，各光伏厂商

失血严重，短期内通过降低开工率、

裁员、暂缓或取消新项目投产等措

施缓解经营压力，长期来看加速了

落后产能的出清。”

连亏三个季度

本报记者 张英英 吴可仲 北京报道

今年上半年，光伏企业的生存

境况依然不乐观。

7月5日—9日期间，隆基绿能

（601012.SH）、通 威 股 份（600438.

SH）、TCL 中环（002129.SZ）、晶澳

科 技（002459.SZ）、爱 旭 股 份

（600732.SH）等 9 家光伏企业陆续

发布2024年上半年业绩预告，显示

均为预亏，最高或亏损 55 亿元，合

计最大亏损值超188亿元。

在行业供需错配背景下，即便垂

直一体化光伏企业也未能幸免于市

场动荡。今年SNEC（国际太阳能光

伏与智慧能源大会）展会期间，Info-

Link Consulting光伏分析师杜加恩指

出，当前，光伏产业链四个环节（硅料、

硅片、电池、组件）基本处于亏损阶段。

《中国经营报》记者注意到，

Wind数据显示，截至7月9日收盘，

Wind 光伏指数（884045）自年初以

来已下跌33.62%，部分企业的股价

跌幅超过 60%。昔日，十余家千亿

元市值的“俱乐部”成员大幅缩编，

目前仅剩阳光电源（300274.SZ）一

家，总市值为1208亿元。

由于光伏产能供过于求的形势

严峻，短期内产业链价格反弹迹象

并不明显，2024年行业真正回暖存

在挑战。隆基绿能董事长钟宝申在

最新的投资者交流会上表示，2025

年公司将率先回到增长轨道，会先

于光伏行业进入复苏状态。

考验现金流

亏损生产能持续多久？这考

验着一个企业的现金流。

国金证券新能源与电力设备

首席分析师姚遥分析指出，因行

业季节性因素，历史上看光伏主

链环节第一季度经营性现金流通

常处于较低水平，但受到盈利下降

影响，第一季度主产业链各环节经

营性现金流显著下降。在盈利承

压背景下，企业加大融资力度，第

一季度融资现金流显著增长。

一位光伏产业资深人士说

道：“现在光伏行业烧钱速度太

快，每季度百亿级别的银行贷款

也经不起太久。”

为满足生产经营需要，晶澳

科技和天合光能在今年上半年进

一步新增借款，加大资金储备。

公告显示，今年上半年，这两家公

司的银行借款和非银行借款累计

新增借款合计金额分别为244.94

亿元和184.18亿元。

今年6月，在外界印象中“不

差钱”的隆基绿能也开启了一项

融资计划。按照隆基绿能发布

的关于发行公司债券预案的公

告，其将启动不超过 100 亿元公

司债券（非可转债），主要用于

“泰睿”硅片、BC二代电池等先进

产能建设。

姚遥表示，2024 年第一季度

末，光伏主产业链主要标的账面

现金（货币资金、交易性金融资

产、一年内到期的非流动资产）合

计约2557亿元，第一季度经营性

现金流出211亿元，投资现金流出

308 亿元，合计 519 亿元，第一季

度备货规模较大、后续逐步确认

收入，但考虑到第二季度经营端

现金压力加大，若后续筹资减量、

不放缓扩产，即使不考虑潜在外

部影响因素（比如银行抽贷），行

业也将在5个季度内“耗尽现金”。

值得一提的是，如今在资本

市场严监管环境下，光伏企业通

过股市融资已经变得并不容易。

记者粗略统计，自2023年下半年

以来，光伏 IPO 折戟和再融资计

划终止的企业超25家。

没了资本助力，过去一段时

间光伏投资热潮已然降温，但“失

血”状态令人担忧。晶科能源方

面称：“未来，没有市场能力、技术

能力和持续现金流入的企业会逐

渐被市场淘汰。”
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上半年钢材价格震荡下跌 后市有望回暖

光伏企业半年考：预亏已超百亿元 2025年谷底反弹？

卓创资讯数据显示，2024 年

上半年，热轧板卷最高价格出现在

年初，为 4114.5 元/吨，截至 6 月

底，热轧板卷全国均价为 3717.83

元/吨 ，较 年 初 高 价 累 计 下 跌

9.64%。长周期行情来看，热轧板

卷价格在2021年冲至近5年高点

后，便开始逐步下跌，2024年基本

处于下跌通道中。

李欢分析称，从具体数据来

看，2024 年上半年热轧板卷最高

价格出现在年初，随后市价逐步下

跌，一季度保持下跌趋势。从4月

开始，市价有所反弹，这主要受成

本止跌转涨的带动。然而，5月市

价反弹结束，呈现横盘整理的态

势。其主要原因在于 5 月宏观消

息偏利多，但市场供需面偏空，致

使热轧板卷价格上有顶、下有底，

从而形成横盘整理的局面。6 月

市价再次转跌，这主要是因为6月

消息面转淡，供需矛盾凸显，带动

市价重心下移。

另外，根据Myspic普钢绝对价

格指数，今年上半年螺纹钢价格最

高点出现在 1 月 3 日，为 4116 元/

吨，最低点出现在4月1日，为3589

元/吨，高低差达到 527 元/吨。6

月 28 日，Myspic 螺纹钢绝对价格

指数收于3613，环比下跌199.61。

事实上，市场供需矛盾逐步

加剧，是钢材价格震荡下跌的主

要因素。

就产量情况来看，卓创资讯

数据显示，2024 年上半年热轧板

卷产量总计 15597.37 万吨，同比

增加11.19%。

李欢表示，2024 年上半年热

轧板卷市场基本保持增产模式。

产量增加的原因主要有两点：首

先，2024 年上半年新增热轧产能

较为集中。据卓创资讯监测，上半

年共投产5条热轧产线，涉及产能

2170 万吨，其中有 1000 万吨的产

能于上半年调试完毕，并且实现量

产。其次，螺纹钢市场行情表现差

强人意，卷螺差扩大，部分钢厂积

极转产热卷，从而带动热卷日产量

增加。

“在地产行业低迷的背景下，

其关联行业如钢结构、机械等均受

到一定的影响，从而制约热轧板卷

的需求。在众多终端行业中，仅有

造船行业发展向好，其余行业均呈

现不同幅度的下滑。需求表现疲

软，而供应却持续高位，致使市场

供需差逐步扩大。”李欢表示，近几

年，热轧板卷市场供应增速逐步超

过需求增速，使得市场结余——供

需差呈现逐步扩大的局面。截至

2024年6月底，热轧板卷市场供需

差逐步扩大到最高1460万吨的水

平，较去年6月的供需差水平提高

了3倍左右。

兰格钢铁网研究中心副主任

葛昕表示，目前来看，国内钢材市

场将受到钢厂供给释放渐升、季

节性天气效应深入、终端需求释

放不足、成本支撑维持韧性等多

重因素的影响。由于钢厂持续处

于小幅亏损状态，同时北方和南

方地区进入了晴热与雷雨交加的

季节，终端需求释放力度明显受

限，国内钢市正向“供应渐升、需

求走弱”的局面转换。而钢厂产

能释放或将受到“小亏损和弱需

求”的双重限制。

从 钢 厂 利 润 情 况 来 看 ，自

2024年6月以来，钢厂持续处于小

幅亏损态势。据兰格钢铁研究中

心测算，截至 6 月底，以两周原料

库存测算的两大主要钢材品种均

处于亏损局面，其中三级螺纹钢亏

损近40元/吨左右，而热轧板卷亏

损近70元/吨。

李欢也表示，上半年热轧板卷

成本呈现先跌后涨再跌的趋势。

在成本变动背景下，热轧板卷钢厂

于4月以及6月出现亏损，最高亏

损额度在100元/吨左右。

价格震荡下跌

本报记者 陈家运 北京报道

今年上半年，钢铁板材价格震

荡下跌。

卓创资讯数据显示，2024 年

上半年，热轧板卷（带钢的一种）最

高价格出现在年初，达到 4114.5

元/吨。随后，其市场价格逐步下

跌，截至 6 月底，热轧板卷全国均

价为3717.83元/吨，较年初高价累

计下跌了9.64%。

卓创资讯分析师李欢在接受

《中国经营报》记者采访时表示，

2024 年上半年，热轧板卷行情基

本呈现震荡下跌局面。尽管其间

有间歇性反弹，但行情最终转为下

跌，并在6月底再次跌至上半年最

低点位附近。综合来看，上半年市

场行情持续下跌，主要源于地产行

业的低迷，其关联行业如钢结构、

机械等均受到一定影响，从而制约

热轧板卷的需求。

对于未来的市场走势，李欢认

为，下半年随着热轧板卷市场需求

恢复，价格或再次遵循季节性规

律。预计下半年走势呈现“涨—

跌—涨”的局面。考虑到 2024 年

偏高的供需矛盾，预计 2024 年价

格重心较 2023 年保持下移趋势。

预计热轧板卷全年均价为3877.54

元/吨，较2023年均价下跌4.22%。

李欢分析称，首先，供应方面，

就热轧板卷行情新增产能情况以

及钢厂检修计划来看，暂未出现集

中检修减产的计划。预计热轧板

卷产量将继续保持高位水平，供应

压力持续存在。这将奠定全年热

轧板卷价格重心较2023年下移的

基础。其次，需求方面，上半年市

场需求释放不足。但下半年随着

各个地区促消费政策的落实，或有

望带动各个终端订单情况好转，进

而促进热轧板卷市场需求逐步转

好。预计下半年“金九”时节仍旧

可期，8 月市场行情或将提前启

动，带动市价逐步上涨。需求则将

对行情起到一定的带动作用。

同时，钢铁行业的发展不仅得

到国内政策的支持，还受到国际市

场环境的推动。随着全球经济的

逐步复苏，钢铁行业的出口韧性十

足，国际竞争力不断提高。

据海关统计，2024 年 1—5 月

我国钢材出口延续良好态势，出口

钢 材 4465.5 万 吨 ，同 比 增 加

24.7%。5月出口963.1万吨，环比

上升4.4%。

近日，南京钢铁股份有限公

司首席分析师张秋生公开表示，

管线钢近两年市场表现也非常

好，尤其是中东地区管线钢需求

量特别大，后期中亚地区管线钢

的需求也会增加，未来是一个很

好的机会。同时，随着我国基建

的不断发力及钢结构桥梁技术的

不断应用，近几年钢厂桥梁钢板

的订单相当旺盛。目前国内桥梁

板产量接近250万吨规模，且有逐

年递增的趋势。

张秋生认为，长期来看，钢铁

行业依然处于下行周期中，企业面

临产能过剩、需求不足等问题。从

中期来看，如果没有特别的“黑天

鹅”事件，钢价将逐步企稳。短期

来看，钢材市场二季度好于一季

度，下半年好于上半年，钢价将围

绕成本线上下200元/吨至300元/

吨浮动。

兰格钢铁网专家、友发集团

高级顾问韩卫东也表示，从下半

年钢价运行区间来看，可能会出

现以下两种情况。首先，如果下

半年需求正常，限产相对温和，产

量与去年同期持平，价格会回到

去年下半年均价水平，带钢大约

在4000元/吨左右。其次，如果下

半年需求出现“错配”，如地方债

多发、工地抢工期、房地产投资由

负10%收缩至2%到3%、基建投资

上升等，需求较正常水平偏高。

同时，下半年限产非常严格，那么

下半年钢价将回到去年上半年均

价水平，带钢价格或将达到 4300

元/吨左右。明年市场需求将趋

于稳定，近两年的震荡行情将结

束，迎来震荡向上的走势。

下半年或好于上半年

如今在资本市场严监管环境

下，光伏企业通过股市融资

已经变得并不容易。自2023

年下半年以来，光伏 IPO 折

戟和再融资计划终止的企业

超25家。

明年回归增长轨道？

光伏行业何时能够走出低

谷，迈向新周期？

此前，业内有观点称，光伏行

业2024年第一季度会承压，但第

二、三季度会好转，将调整至合理

的利润水平。但目前看来，这一

轮周期调整时长超出了光伏行业

的预期。

有业内人士向记者表示，这

一轮市场调整不及预期背后，企

业投资新产能与地方政府、银行

“捆绑”发展不无关系，而三者均

不希望企业从牌桌离场。

7月4日，钟宝申在最新召开

的投资者交流会上表示，2024 年

会是公司非常艰难的一年，也会

是行业艰难的一年，2025 年公司

将率先回到增长轨道。

在外界看来，这一观点释放

了一个信号，即 2024 年下半年

光伏企业盈利仍然承压。有业

内人士对此表示，明年即使能回

归增长轨道，其回暖的“含金量”

也不高。

通威集团董事会主席刘汉元

此前在年度股东大会上判断：“光

伏行业最乐观今年下半年变好，

最悲观明年下半年变好。”

未来一段时间内，光伏市场

将如何演变，供需两端均值得

关注。

从供应端看，光伏多晶硅、

硅片、电池和组件四个制造环节

产品的价格基本已经跌至谷底，

下探空间已经不大。与此同时，

真正的产能出清将在下半年残

酷开启。

隆众资讯光伏分析师方文正

在接受记者采访时表示，预计下

半年光伏市场淘汰速度将加快，

第三、四季度停产减产现象更为

明显，第四季度到2025年开始陆

续有企业退出光伏市场。与此同

时，光伏行业整合现象也可能出

现，优势企业会通过并购方式扩

大市场份额。

从需求端来看，光伏应用市

场仍面临消纳、收益、国际贸易摩

擦等挑战。

国泰君安期货方面分析指

出，步入下半年，光伏装机仍将维

持较高水平，但对组件出货需求

则明显走弱。具体而言，国内光

伏向上空间受土地资源、并网消

纳以及上网电价变动等限制，在

风光大基地于今年未有明确并网

节点的情形下装机增速难以大幅

走高。

对于海外市场需求，国泰君

安期货方面称：“美国下半年基本

脱离东南亚四国组件进口依赖，

仅依靠自身组件库存支撑年度装

机，部分地区装机审批进度缓慢

亦影响具体节奏；欧洲市场面临

较高组件库存压力，在整体装机

增速放缓以及加强本土光伏建设

的格局之下，对我国组件出口的

需求将进一步走弱。”

未来一段时间内，光伏市场将如何演变，供需两端均值得关注。

在非理性竞争下，各光伏厂商失血严重，短期内通过降低开工率、裁

员、暂缓或取消新项目投产等措施缓解经营压力，长期来看加速了

落后产能的出清。

浙江湖州某光伏企业生产车间内，工人正在制作一批出口太阳能光伏组件订单。 视觉中国/图

图为武汉经济技术开发区，工人在钢材市场发货。 视觉中国/图


