
对于光伏行业而言，2024年无

疑是非常艰难的一年。在产能供

需错配的同时，全球光伏装机容量

同比增速放缓、国际贸易壁垒风险

频现、国内电网消纳问题等多重因

素叠加，使得多数光伏企业盈利能

力大幅下降。

“作为光伏行业的一分子，公

司在生产经营中也面临各种困难，

如订单的不可预见性、海内外产能

的不匹配、客户经营压力的传导

等。”福特斯方面在 2024 年半年度

报告中如是表示。

福斯特是全球光伏胶膜的龙

头企业，产品出货量连续多年排名

全球第一。同时，作为涂覆型光伏

背板的代表企业，福斯特在2023年

度光伏背板产品出货量排名提升

至全球第二。

过去一年，光伏市场环境发生

了剧烈变化，福斯特在2024年第三

季度的盈利能力急转直下。

财报显示，2024 年前三季度，

福斯特实现营业收入和归属于上

市 公 司 股 东 的 净 利 润 分 别 为

151.74 亿元和 12.58 亿元，同比下

滑8.86%和12.08%。2024年第三季

度，福斯特实现营业收入和归属于

上市公司股东的净利润分别为

44.11 亿元和 3.3 亿元，同比下滑

26.9%和39.67%。

对于业绩变化的原因，福斯特

方面表示，光伏胶膜因毛利率下降

而盈利下降、光伏背板销量和毛利

率均下降，以及美元汇率波动导致

汇兑损失上升。

福斯特相关人士解释称：“三

季度，受原材料粒子价格走低影

响，光伏胶膜价格下降明显。而由

于今年市场需求减少，光伏背板的

销量和价格都有所下滑。”

作为光伏玻璃龙头企业，福莱

特在 2024 年第三季度的盈利能力

也同比下滑，甚至出现亏损。

财报显示，2024年前三季度，福

莱特实现营业收入和归属于上市公

司股东的净利润分别为146.04亿元

和 12.96 亿元，同比下滑 8.06%和

34.18%。在第三季度，福莱特实现

营业收入和归属于上市公司股东的

净利润分别为39.08亿元和-2.03亿

元，分别下滑37.03%和122.97%。

在业绩下滑的背后，光伏玻璃

价格快速下滑，全行业盈利空间受

到严重挤压。福莱特方面告诉记

者，上半年，光伏玻璃价格仍相对

比较稳定，特别是第二季度还存在

个别月份走高趋势。但是，进入第

三季度，光伏玻璃价格持续大幅下

滑，进而影响了公司盈利。

卓创资讯分析师王帅向记者

表示，从 2024 年三季度来看，光伏

玻璃厂家亏损面扩大，部分装置冷

修或限产，供应量稍减。

王帅进一步表示，年内终端

装机推进不及预期，组件厂家排

产偏低，需求支撑不足。自三季

度起，生产利润空间压缩明显，部

分产能陆续出清。截至目前，冷

修产能合计 18300 吨/日，占在产

产能的 18%左右，且部分装置限

产，实际供应量下降明显。但组

件厂家排产持续偏低且按需采

购，玻璃厂家库存仍偏高，价格面

临继续下行压力。

永臻股份是一家光伏边框龙

头企业，于今年 6 月成功登陆资本

市场。但受光伏行业环境变化的

影响，永臻股份在第三季度便出现

业绩“变脸”。

2024年前三季度，永臻股份归

属于上市公司股东的净利润为1.78

亿元，同比下滑29.35%。2024年第

三季度，永臻股份归属于上市公司股

东的净利润为0.02亿元，同比下滑

97.78%，并且归母扣非净利润转负。

永臻股份方面解释，主要系光

伏行业竞争激烈、供需错配影响，

加工费不断下降所致。

记者查阅永臻股份招股书发

现，光伏边框行业的销售定价普遍

采用“公开市场铝锭价格+边框加

工费”的模式，而铝棒原材料的定

价主要按照“公开市场铝锭价格+

铝棒加工费”，因此光伏边框产品

盈利主要来源为加工费，受铝价波

动影响不大，其主要受光伏行业下

游客户（组件企业）“降本压力”的

影响。

永臻股份方面并未向记者具

体解读业绩下滑的原因，但其在

2024 年 10 月的投资者关系活动

中表示，由于光伏行业内卷加剧，

已经致使光伏边框市场从 2023

年年底至今加工费持续下探，很

多企业取得的加工费无法覆盖生

产成本。

艰难的一年

本报记者 张英英 吴可仲 北京报道

在光伏行业，玻璃、胶膜、焊

带、背板、边框、接线盒等组件辅

材是重要的产业链组成部分。

如今，受供需错配影响，昔日赚

得盆满钵满的辅材龙头，亦难独

善其身。

《中 国 经 营 报》记 者 注 意

到，2024 年上半年，尽管以福斯

特 （603806.SH） 、 福 莱 特

（601865.SH、6865.HK）、永臻科

技（603381.SH）为代表的胶膜、

玻璃和边框龙头企业仍保持增

长，但进入三季度后，这三家辅

材龙头也难掩颓势，业绩或亏

损或下滑。

业内人士向记者分析，整体

而言，光伏行业仍处于产能出清

阶段，各类产品价格快速下降。

2024年第三季度，组件需求仍不

景气，并且价格持续走低，辅材产

品价格随之下跌，盈利能力遭遇

更大挑战。
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库存贬值拖累业绩 新凤鸣仍掷重金逆势扩张

光伏辅材龙头“遇冷”行业拐点何时到来？

新凤鸣主营产品为各类民用涤

纶长丝和涤纶短纤。涤纶长丝作为

石化产业链的重要一环，其上游连

接着石油化工类产品，下游则广泛

涉及纱线、面料等纺织类产品。

财报显示：新凤鸣在今年第三

季度实现营业收入179.24亿元，同

比增长11.91%，环比增长6.56%；归

母 净 利 润 1.41 亿 元 ，同 比 下 降

65.41%，环比下降 57.23%；扣非净

利 润 9817.01 万 元 ，同 比 下 降

73.41%，环比下降68.23%。

新凤鸣方面表示，利润下滑主

要系产品较去年同期差价减小，净

利润减少所致。

财信证券方面分析指出，三季

度国际原油价格出现下跌趋势，

WTI原油均价为75.20美元/桶，环

比下跌6.81%。油价下跌带动了涤

纶长丝原料价格下挫，三季度PTA

（精对苯二甲酸）均价下跌 8.34%，

导致行业普遍出现库存损失。同

时，三季度下游消费疲软，叠加产

业链成本支撑不足，进一步弱化了

市场需求。外需方面，受航运费用

上涨以及印度、土耳其出口下滑的

影响，涤纶长丝出口增速下滑。在

需求低迷的背景下，头部企业仍然

维持了较好的挺价策略。

卓创资讯分析师翟新宇向记者

分析，2024年涤纶长丝市场价格大

体呈现“M”型走势。截至 10 月 31

日，2024年涤纶长丝（以POY150D

为基准）市场均价为7610.94元/吨，

同比上涨0.72%。均价上涨的主要

驱动逻辑来自成本。数据显示，同

期原料聚合成本均值为6380.56元/

吨，同比小幅上涨0.11%。

翟新宇进一步表示，上半年中

东地缘风险因素一度导致油价高

涨，聚酯原料及其他化工品重新估

值；而下半年风险溢价回落，成本下

行叠加需求不及预期，涤纶长丝价

格跌至年内低位。尽管如此，高成

本抬升年内均值水平，使得在需求

低迷的情况下，价格同比仍有小幅

上涨。

翟新宇表示，根据卓创资讯数

据，截至10月31日，2024年前三季

度涤纶长丝（POY150D）利润均值

为30.38元/吨，相比2023年同期上

涨 30.6 元/吨。然而，这一数据并

未全面反映行业实际情况。行业

龙头具有规模效应，新装置占比较

高，且一体化生产使得其聚酯原料

成本和加工费低于行业均值，因

此，龙头企业实际利润预计高于此

水平值。

翟新宇预计，从前三季度利润

表现和变化情况来看，下半年显著

好于上半年。利润的修复在一定程

度上得益于主流龙头企业的全新

“一口价”模式，以及8—9月上游成

本的持续下跌。过去几年，龙头企

业主要以投产和抢占市场份额为

主，导致价格踩踏现象时有发生。

进入2024年，龙头企业逐步改

变观念，从“抢占市场份额”改为

“保利润”。

翟新宇表示，今年5月下旬，龙

头企业达成“一口价”协定，即价格

锚定一定利润和加工费，并跟随成

本调整。同时，伴随相应减产以完

成“一口价”模型的闭环。因此5月

行业账面利润修复。不过，实际效

益表现不佳，这主要是由于在“一口

价”期间，龙头企业维持高价导致下

游采购谨慎，以及上游原料价格持

续下跌致使长丝库存贬值严重，因

此实际效益表现不佳。

利润下滑

本报记者 陈家运 北京报道

近 日 ， 新 凤 鸣

（603225.SH）发 布 2024

年三季报。报告显示：

公司前三季度营业收入

为 491.97 亿 元 ，同 比 增

长 11.31% ；归 母 净 利 润

为 7.46 亿 元 ，同 比 下 降

15.91% ；扣 非 归 母 净 利

润 为 6.37 亿 元 ，同 比 下

降 13.60%。

新凤鸣证券部人士

在接受《中国经营报》记

者采访时表示，业绩下滑

主要是因为上游原料价

格持续下跌，导致库存贬

值严重。由于公司一直

使用的库存原料成本高

于市场价格，使得成本端

相较于市场水平偏高，进

而压缩了利润空间。

值得注意的是，尽管

业绩承压，新凤鸣却在今

年 1 月宣布了一项总投

资约 200 亿元的扩张计

划，旨在建设年产 250 万

吨差别化聚酯纤维材料

（涤纶长丝）和 10 万吨聚

酯膜材料项目。

现阶段，光伏产业已经进入

深度调整时期，行业产能出清处

于进行时。

近期，中国光伏行业协会积

极组织头部企业召开会议，探讨

限定最低组件价格以避免无序

竞争、对硅料有效产能开工限定

等。但是，短期内这些措施的效

果尚难显现。

毫无疑问，加快穿越当前周

期，已成为光伏全行业的共同期

待。在此背景下，光伏辅材环节

又将何时迎来拐点呢？

某光伏胶膜和背板上市企

业董办人士向记者透露：“辅材

环节的拐点取决于光伏行业何

时真正触底反弹，有人认为是

2025 年 下 半 年 ，有 人 认 为 是

2026 年，这很难准确预判。如

今，光伏产业深陷亏损泥潭已经

不仅仅取决于市场，其背后涉及

多重复杂因素。但是，作为参与

者都希望早日迎来反弹。”

福莱特和福斯特董办人士

也表达了类似看法。他们认为，

拐点很难预测，仍需要关注光伏

市场的变化。

王帅向记者谈及光伏玻璃市

场拐点时表示，鉴于目前光伏玻

璃限产产能为8000吨/日左右，且

有较多已建成或临近完工的新产

能，后期若市场修复，则陆续复产

或投产，供应端压力仍存。因此，

预计2025年市场虽呈现逐渐好

转迹象，但价格反弹幅度或较为

有限，市场将以窄幅波动为主。

“预计2026年及以后，随着

新能源占比提升，需求将持续好

转。在供应端，光伏玻璃新产能

投放节奏放缓，部分陆续进入冷

修期，供需关系缓慢修复。届

时，市场拐点出现可能性较大。”

王帅说道。

展望未来，降本增效成为光

伏辅材企业主旋律之一。

福莱特方面在2024年半年

报中提及，其部分产能已经进入

冷修期，但仍有新项目正常推

进，后续落地时间则视项目的建

设进度和市场情况确定。在福

莱特现有产线中，千吨级及以上

的大型窑炉占比超 90%。与小

窑炉相比，大窑炉内部的燃烧和

温度更加稳定，单耗更低且成品

率会进一步提升。

“在现有窑炉规模的基础上，

本集团将自主研发大型窑炉，大

窑炉技术瓶颈的突破将进一步

降低成本，巩固在光伏玻璃行业

的竞争优势。”福莱特方面表示。

同时，在光伏产业陷入低迷

期，福斯特也在加快开拓新的业

务增长曲线。

福斯特方面表示，其将继续

加大研发投入，开发差异化的产

品，提升平均盈利水平，并且重

点发展电子材料及其他新业务，

抓住全球发展 AI 的契机，推动

电子材料在中高端PCB领域的

应用，增加新的盈利增长点。

数据显示，福莱特电子材料

事业部的主导产品为感光干膜、

FCCL 和感光覆盖膜。2024 年

上半年，其感光干膜销售量为

7366.51 万 平 方 米 ，同 比 增 长

35.83%，营业收入 2.75 亿元，同

比增长26.92%。

对于企业而言，光伏低谷

周期既充满挑战，也孕育着机

遇——这是抢占市场份额，巩固

市场地位，甚至改变市场格局的

有利契机。

永臻股份方面在投资者活

动中提到，光伏边框行业除了加

工费和现金流受到影响外，增量

产能释放后将在一定程度上加

速光伏边框市场产能出清，市场

总体订单和份额将进一步向头

部企业集中。

“公司市场占有率始终保持

行业头部位置。”永臻股份方面

称，“待芜湖、越南基地的产能全

部释放后，公司市场占有率将显

著提升。”

等待拐点到来

面对业绩下滑的困境，新凤鸣

却选择逆势扩张。1月10日，新凤

鸣公告称，拟投资建设新材料项

目，总投资约200亿元，建成后将年

产 250 万吨差别化聚酯纤维材料

（涤纶长丝）和10万吨聚酯膜材料。

新 凤 鸣 证 券 部 人 士 告 诉 记

者：“此次公司签订的 200 亿元框

架项目中，现阶段只计划了一期

35 亿元项目，该项目并不会给公

司带来任何资金压力；并且，此次

筹划的涤纶长丝项目属于高性

能、高利润的差别化产品，具有一

定竞争优势。”

翟新宇表示，近年来，受“双

碳”政策推动，炼化-聚酯一体化快

速发展，PX-PTA-聚酯产能高速

扩张，行业普遍处于供应过剩的状

态。然而，2024年行业进入扩张尾

声，这主要得益于龙头企业的自律

行为，通过限制投产来改善行业供

需格局和提升行业景气度。

翟新宇进一步分析，从竞争格

局来看，行业产能集中度较高。在

供应过剩的大背景下，得益于资本

扩张以及炼化一体化优势，龙头企

业实现逆势投资，部分落后中小产

能被挤压淘汰，涤纶长丝产能集中

度持续提升。2024 年涤纶长丝行

业 CR4（前四大企业市场占有率）

达到 59.63%，龙头企业掌握话语

权，对市场价格影响力较强。另

外，近年龙头企业多套新装置投

产，新装置能耗、成本偏低，理论价

格优势显著，更具市场竞争力。

甬兴证券方面表示，长丝行

业未来两年的扩张速度明显放

缓，同时随着环保政策趋严，规模

小的企业及落后产能将逐步被市

场淘汰，行业竞争格局有望改善，

长丝行业景气度复苏可期。从产

业链利润分布来看，未来原材料

供给偏宽松，有利于产业利润向

聚酯端转移。

然而，翟新宇也提醒，2024 年

涤纶长丝新增产能预计为 115 万

吨，考虑部分搬迁和长期停产项

目，产能增速预计在0.22%，而下游

增速在7%附近。尽管行业供需有

利润修复趋势，但2024年涤纶长丝

产量增速近10%，导致行业供应收

缩预期并未兑现。此外，需求端虽

下游新产能增速提升，但受海内外

经济大环境影响，实际消费表现低

迷。因此，行业依旧延续供需失

衡，景气度修复不及预期。

展望 2025 年，翟新宇认为，涤

纶长丝供给端产能增速预计在

2%—3%附近；产量增速预计为 3%

左右，较2024年或将显著降低。这

主要是由于 2024 年涤纶长丝开工

负荷已升至高位，提升空间有限。

需求端方面，受政策刺激影响，预

计消费端（尤其是内需）有一定修

复预期。同时，长丝出口端在经历

了 2024 年的负增长后，预计将在

2025 年重新进入正增长周期。因

此，随着供给增速的回落和需求增

速的回升，2025年涤纶长丝景气度

预期回升。

逆势扩张

展望未来，降本增效成为光伏辅材企业主旋律之一。过去一年，光伏市场环境发生了剧烈变化，福斯特在2024年第三季度的盈利能力急转直下。

第十七届 (2024) 国际太阳能光伏与智慧能源展览会福斯特展台。 本报资料室/图


