
光伏主产业链制造端主要包括

多晶硅、硅片、电池和组件四个环

节。近年来，在技术迭代和市场需

求持续增长的双重驱动下，以光伏

硅片设备、电池设备以及组件设备

为代表的核心环节，对高性能设备

的需求不断增大。

奥特维是光伏设备行业中的细

分龙头，主要产品是低氧单晶炉、大

尺寸超高速硅片分选机、丝网印刷

线、激光辅助烧结设备、光注入退火

炉、大尺寸超高速多主栅串焊机等

光伏设备。其中，该公司的串焊机

作为光伏组件环节的核心设备，市

占率超过60%。

而捷佳伟创是全球光伏电池

设备龙头，主要产品包括湿法设备

系列、真空设备系列、智能制造设

备系列、光伏电池设备及工艺解决

方案等。

过去两年，光伏硅片、电池和组

件环节均有大量新产能释放。其

中，在电池端，N 型电池技术路线

TOPCon 和 BC 大量应用投产，特

别是光伏电池、组件由 P 型 PERC

转向 N 型 TOPCon，并且适用于 N

型电池的0BB技术的应用，都为光

伏设备企业订单和业绩增长奠定了

基础。

从业绩表现上看，奥特维预计

2024 年上半年实现营业收入 41.97

亿 元 至 44.62 亿 元 ，同 比 增 长

66.71%至 77.24%；归属于母公司所

有者的净利润为7.26亿元至7.72亿

元，同比增长38.92%至47.70%。捷

佳伟创预计 2024 年上半年盈利

11.65 亿元至 13.53 亿元，同比增长

55%至80%。

除 了 奥 特 维 和 捷 佳 伟 创 之

外，在 2024 年第一季度，连城数

控 （835368.BJ） 、 晶 盛 机 电

（300316.SZ）、迈 为 股 份（300751.

SZ）、帝 尔 激 光（300776.SZ）、先

导 智 能（300450.SZ）、金 辰 股 份

（603396.SH）、京 山 轻 机（000821.

SZ）等光伏设备公司同样出现业

绩增长。

对比之下，由于光伏产业出现

供需错配，企业竞争加剧，导致产品

价格暴跌，光伏主产业链企业自

2024 年一季度以来便出现大面积

亏损。从 2024 年上半年业绩预告

来看，光伏主产业链各环节企业仅

隆基绿能（601012.SH）、晶澳科技

（002459.SZ）、通 威 股 份（600438.

SH）、TCL 中环（002129.SZ）、爱旭

股份（600732.SH）5 家上市公司就

预计亏损超百亿元。

为何光伏主产业链亏损，而设

备企业却呈现不同走势？一位资深

业内人士向记者表示，光伏主产业

链企业对于设备的付款周期一般要

2~3 年，存在去年的订单今年付款

情形，设备企业的业绩变化需要关

注下半年和明年。

一位光伏专家向记者表示：“光

伏设备对市场反应相对滞后，因为

去年光景好的时候的订单体现在今

年上半年设备厂的业绩上。”

据了解，目前光伏设备行业主

要采取预收款、发货款、验收款、质

保金分期收款模式，并根据合同约

定在不同阶段内收取。而且，光伏

设备企业以验收确定收入，验收周

期较长。

在业绩预告中，奥特维和捷佳

伟创解释业绩预增原因时均指出，

订单持续验收。但与此同时，奥特

维和捷佳伟创人士也向记者表示，

当前业绩主要体现了去年的订单

情况。

捷佳伟创人士还向记者表示，

设备厂商的业绩反映有些滞后，最

后才反映到设备厂商。公司发货到

客户验收有一个周期，通常为1年。

奥特维人士也称，公司拿了订

单以后，会有一个平均 6~9 个月的

验收周期。

业绩独美？

本报记者 张英英 吴可仲 北京报道

光伏主产业链各环节大面积

亏损，而作为“卖铲人”的部分设备

企业的业绩却逆势增长，这一鲜明

的对比引发市场关注。

7月15日，奥特维（688516.SH）

发布业绩预告，预计公司在2024年上

半年盈利7.26亿元至7.72亿元，同比

增长38.92%至47.7%。而此前，捷佳

伟创（300724.SZ）也发布了业绩预告，

预计2024年上半年盈利11.65亿元至

13.53亿元，同比增长55%至80%。

两家企业均表示，业绩增长的

主要驱动力在于订单持续验收。

近年来，特别是随着碳中和浪潮涌

现，光伏行业新老玩家扩产加剧，

叠加新技术迭代交织，这也让光伏

设备企业赚得盆满钵满。

如今，光伏行业深陷供需错配

危机，设备企业是否真的能独善其

身？在业内人士看来，光伏设备企

业的表现相对市场反应有所滞后，

今年上半年的业绩反映去年光景

好的时间段。实际上，在目前形势

下，订单执行是否会打折扣、回款

是否发生逾期、新订单是否下降均

存在风险。

上述两家企业人士未否定光

伏大环境对设备企业可能造成的

影响，并向《中国经营报》记者肯定

了当前业绩主要体现了去年的订

单情况。而且，从拿到订单发货到

验收之间存在一定时间周期，有的

需要平均6~9个月，有的需要1年。

其中，奥特维人士表示，目前

还存在基于新技术的设备需求，客

户的需求还在，但可能会有一点延

后。关于回款问题，其表示比较敏

感，不方便回答。
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鲁北化工定增3亿元扩张
加码氯化法钛白粉产能

光伏企业大面积亏损“卖铲人”能否独善其身

钛白粉是世界上性能最优良

的白色颜料之一，广泛应用于涂

料、塑料、造纸、化纤等行业。

7月11日，鲁北化工发布公告

称，拟通过简易程序定增募资不

超过3亿元，扣除相关发行费用后

拟全部用于年产6万吨氯化法钛

白粉扩建项目。

鲁北化工方面表示，氯化法

钛白粉生产工艺符合国家产业

政策和行业发展方向。通过实

施本次募集资金投资项目，公司

氯化法钛白粉产能将进一步提

升，产品结构更加优化，钛白粉

清洁生产产业链优势逐步凸显，

推动公司加快建设成为环保、高

端、具有广泛影响力的大型钛产

业示范基地。

近年来，钛白粉企业一直致

力于改进生产工艺，尤其是发展

氯化法，以提升产品质量及性能、

扩展应用范围及符合环保要求。

相较于传统硫酸法钛白粉生产技

术，氯化法具有工艺流程短、连续

性强，装置体积小、生产能力大，

自动化程度高、产品质量好以及

“三废”排放少等优势。

2018 年以前，我国氯化法钛

白粉的产量占比为 2%～5%。但

是近30年以来，国际上钛白粉工

业呈现出向氯化法生产工艺转移

的发展趋势。

2019 年，龙佰集团（002601.

SZ）、中信钛业、鲁北化工等企业

纷纷新建或扩建了氯化法项目。

鲁北化工当时披露，其拟作价 14

亿元收购山东金海钛业资源科技

有限公司（以下简称“金海钛业”）

100%股权及山东祥海钛资源科

技有限公司（以下简称“祥海钛

业”）100%股权。其中，祥海钛业

正在筹建年产6万吨氯化法钛白

粉项目。

彼时，鲁北化工董秘在接受

记者采访时表示，上述收购既符

合国有优质资产整体上市保值，又

为今后钛白粉产业做大做强奠定

了基础。据悉，鲁北化工新建项目

总投资 7.19 亿元，建设期为 19 个

月，由全资子公司祥海钛业实施。

在项目全部建成后，鲁北化工将拥

有年产超20万吨硫酸法和年产12

万吨氯化法钛白粉产能。

对此，洪前进表示，鲁北化工

是国内少数同时具备硫酸法和氯

化法钛白粉生产工艺的企业之

一，其氯化法钛白粉生产工艺在

产品质量、综合能耗、环保压力

等方面具有优势。公司近年来

不断推进产品升级和技术创新，

如 完 成 了 金 红 石 型 钛 白 粉

R6658 产品升级转型，并推出了

氯化法钛白粉新产品CR758塑料

专用产品等。

根据钛白粉产业技术创新战

略联盟秘书处统计，2023 年全国

钛白粉行业具备正常生产条件的

全流程型生产商共42家，其中纯

氯化法工艺2家，同时具有硫酸法

和氯化法工艺的共 3 家，其余 37

家均采用纯硫酸法工艺。

鲁北化工方面表示，我国钛

白粉行业正面临产能结构性失衡

的问题，具体表现为低端硫酸法

钛白粉供过于求，同质化竞争严

重，而高端氯化法钛白粉仍需依

赖进口。此次定增募投项目实施

后，将扩大国内高端氯化法钛白

粉的先进产能，进一步提升产能

集中度，增强钛白粉产品的国际

竞争力。

加码氯化法产能

本报记者 陈家运 北京报道

7月10日，鲁北化工（600727.

SH）披露，其拟定增募资不超3亿

元，用于年产6万吨氯化法钛白粉

扩建项目。

鲁北化工证券部人士在接受

《中国经营报》记者采访时表示，

此次产能扩张主要是基于国内外

钛白粉市场需求相对稳定。据鲁

北化工公告，此次项目将有利于

公司把握行业发展趋势和市场机

遇，实现生产规模化和精益化，进

一步提高市场占有率，增强核心

竞争力和持续盈利能力。

中研普华研究员洪前进向记

者分析称，鲁北化工是国内少数

同时具备硫酸法和氯化法钛白粉

生产工艺的企业之一，其氯化法

钛白粉生产工艺在产品质量、综

合能耗、环保压力等方面具有优

势。通过加码钛白粉业务，鲁北

化工有望进一步提升业绩和盈利

能力。

回款风险

光伏设备企业的业绩变化

与光伏行业产能投资周期、技术

发展变化、消费者偏好等因素都

存在关系。

随着2023年四季度以来光

伏供需错配危机显现，叠加IPO

和再融资收紧，光伏主产业链各

个环节的投资潮开始逐渐降温，

有的企业选择项目延期，有的企

业选择终止项目。

不仅如此，伴随着光伏主

产业链各环节竞争加剧，部分

企业失血严重，通过降低开工

率、裁员、停产等措施缓解经营

压力。在业内看来，整个光伏

行 业 已 经 进 入 深 度 调 整 期 ，

2024年下半年将是市场淘汰赛

的关键期。

正所谓“辅车相依，唇亡齿

寒”。业内人士对于光伏设备商

的处境也有一些担忧。

上述光伏专家告诉记者：

“在目前形势下，设备企业的订

单执行是否会打折扣、回款是否

发生逾期、新订单是否下降都存

在风险。”

某光伏一体化企业人士则

向记者表示，光伏设备企业的盈

利能力将遭遇挑战，而且可能出

现坏账风险。

奥特维方面曾在招股说明

书中提及，若光伏行业发生不利

波动，将产生较大影响，主要体

现在：放慢或减少产能投资，可

能对公司新签订单规模、销售价

格等产生不利影响；对已签订单

进行变更或推迟对公司产品的

验收，影响公司正常经营业绩；

收紧新签订单的付款条件、延长

应收账款的支付周期等，从而对

公司经营性现金流量产生不利

影响。

那么，如今光伏设备企业的

订单和回款情况表现如何？

在2024年一季度业绩说明

会上，捷佳伟创高管表示，目前

公司的订单都在正常执行当

中，一季度订单主要是 P 型向

N 型的改造，二季度主要为新

建 TOPCon 的订单，订单比预

期好。

关于回款问题，捷佳伟创高

管表示，收款一直是公司业务开

展的重点。现在公司绝大部分

订单是TOPCon（相关设备），在

客户结构中，头部企业占大头，

回款风险较小，目前公司订单

都在正常验收。同时，公司对

订单的回款施加了措施，在订

单签订时对客户进行分级，针

对不同分级的客户有不同的付

款条件；在订单执行期，公司会

时刻关注客户经营情况进行相

应调整。公司设备在出货前可

以收到60%左右的设备款，以降

低回款风险。

捷佳伟创人士告诉记者，订

单情况还要看客户的情况，后续

订单应该以海外为主。目前来

看回款正常，并且在签单时也会

对客户进行一些约束。

奥特维人士向记者表示，目

前还存在基于新技术的设备需

求，客户的需求还在，但可能会

有一点延后。关于回款问题，其

表示比较敏感，不方便回答。

记者注意到，以奥特维和

捷佳伟创为代表的光伏设备企

业在2023年业绩报告中便提示

了有关存货发出至客户验收周

期较长的风险、应收账款回收

风险等。

财报数据显示，2024 年一

季度，捷佳伟创存货和应收账款

分别为 221.44 亿元和 30.13 亿

元，奥特维存货和应收账款分别

为79.35亿元和19亿元，两家公

司的对应数据环比2023年底均

有所增加。订单能否顺利验收、

回款，有待时间的检验。

在目前形势下，设备企业的订单执行是否会打折扣、回款是否

发生逾期、新订单是否下降都存在风险。

光伏主产业链企业对于设备的

付款周期一般要2~3年，存在去

年的订单今年付款情形，设备

企业的业绩变化需要关注下半

年和明年。

2023 年，国内钛白粉行业有

效总产能为 520 万吨，总产量为

416万吨，按产量排名前四名依次

为龙佰集团、中核钛白（002145.

SZ）、钒钛股份（000629.SZ）和鲁

北化工，行业平均产能利用率为

80.00%。

从国际来看，全球钛白粉产

能排名前 5 的企业（科慕、特诺、

泛能拓、康诺斯、石原）中，综合

产能为 360 万吨/年，占比 90%。

相比之下，在国内，2019 年前 5 名

生产商产能占比为 50%；前 10 名

占比为 67.6%。与国外这些行业

巨头相比，国内企业的产能差距

明显。

为迎合行业发展趋势，国内钛

白粉企业近年来不断通过并购重

组提升市场集中度。

以龙佰集团为例，2019 年 5

月，其斥资8.29亿元，收购云南冶

金新立钛业 68.1%股权及相关债

权。11月，其又斥资8.73亿元，收

购东方锆业 15.66%股权。当年，

龙佰集团投资 30 亿元打造的 30

万吨/年氯化法钛白粉生产线正

式投运。这一项目的建成投产，

使龙佰集团综合产能规模突破90

万吨，一举成为全球第三大钛白粉

生产商。

反观中小型钛白粉企业，洪前

进告诉记者，随着国家对环保政策

的不断收紧，一些小型、污染严重

的钛白粉生产企业逐渐被淘汰，市

场集中度不断提高。同时，一些具

有规模优势、技术优势和品牌优势

的企业逐渐崭露头角，成为市场上

的主导力量。目前，龙佰集团、中

核钛白、金浦钛业等企业在国内市

场上具有较强的竞争力。

2024年2月起施行的《产业结

构调整指导目录（2024 年本）》将

硫酸法钛白粉项目（联产法工艺除

外）列入限制类管理。

鲁北化工方面表示，拥有氯化

法核心技术的钛白粉生产商市场

份额将进一步扩大。因此，创新发

展氯化法钛白粉技术，既是企业转

型升级的需要，也是我国钛白粉行

业走向世界的必要举措。

对于未来，洪前进表示，技术

创新成为竞争关键、产品质量和品

牌成为竞争重点、价格竞争依然激

烈的竞争格局。企业应加强自主

研发和合作研发，不断推出新产

品、新技术，以满足市场的需求；同

时注重产品质量控制和品牌建设

以提升企业的竞争力；并通过降低

成本、提高生产效率等方式来吸引

更多消费者。

提升集中度

近年来，钛白粉新增产能不断

释放，其价格竞争尤其激烈。根据

生意社披露的钛白粉价格情况，

2020—2024年，中国钛白粉行业价

格呈现先增长后下降趋势，2020

年年中，钛白粉价格约为1.4万元/

吨，随后逐渐增长至超过2.1万元/

吨。从2022年6月开始，其价格有

所回落，截至2024年5月，钛白粉

价格为17133.33元/吨。

在此期间，多家钛白粉上市公

司业绩出现下滑。

财报数据显示，鲁北化工在

2021年至2023年的营业收入分别

为 45.31 亿元、48.98 亿元和 49.94

亿元；净利润分别为4.93亿元、亏

损 8830 万元及 1.01 亿元。其中，

该公司2022年净利润由盈转亏。

洪前进表示，钛白粉行业利润

下滑的主要原因在于市场供大于

求，产品同质化现象严重，进口增

幅较大，环保成本增加。

事实上，国内氯化法钛白粉的

市场份额逐年提升，但仍有新建或

在建的硫酸法钛白粉项目将在未

来投产，行业低端产能供过于求的

矛盾仍很突出，市场竞争激烈。

根据钛白粉产业技术创新战

略秘书处和化工行业生产力促进

中心钛白粉中心统计，2023 年中

国钛白粉企业综合产量为 416 万

吨，比上年增加 25 万吨，增幅为

6.30%。不过，根据中国钛白粉综

合产能及产量测算，2017—2023

年，中国钛白粉产能利用率呈现波

动下降趋势。其中，2023 年产能

利用率为 80.00%，比上年下降 3.2

个百分点。

鲁北化工方面表示，我国钛

白粉生产企业总体规模偏小，市

场集中度较低，产品同质化，市场

竞争日益激烈。如果公司产品性

能或质量在行业内的先进程度下

降，未能及时根据下游市场的需

求情况推出品质更高的钛白粉，

可能会对销售规模和盈利能力带

来负面影响。

不过，在价格优势及氯化法产

能扩大的推动下，中国钛白粉企业

在全球市场的竞争力逐步提升。

数据显示，2019 年国内钛白

粉出口量突破100万吨，2023年出

口量达到164万吨。近5年，钛白

粉出口增速 CAGR(年复合增长

率)为 13.10%。2021—2023 年，国

内钛白粉出口量占产量的比重分

别为34.61%、35.82%、38.88%，出口

占比逐年提升，钛白粉出口增速超

过产量增速。

鲁北化工方面表示，未来随着

国内钛白粉企业竞争力不断提升，

预计钛白粉出口高增长的趋势将

进一步维持。

市场竞争加剧
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