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中国光伏出清突围：业内呼吁多方发力去产能

转型新能源

真正谷底恐未到来

“黎明前的黑暗最难熬”

在新能源领域积极布局的

背后，是卧龙新能近年来业绩持

续下滑的困境。

财报数据显示，自 2019 年

以来，卧龙新能归母净利润已

连续 6 年负增长，从 2019 年的

5.11 亿元一路下滑至 2024 年的

4086.29 万 元 。 2024 年 财 报 显

示 ，公 司 当 期 实 现 营 业 收 入

36.11亿元，同比下降24.08%；归

母净利润同比下降 75.15%；扣

非净利润 5159.60 万元，同比下

降68.37%。

“业绩下滑的原因是多方面

的。”吴工分析认为，首先，房地

产 业 务 持 续 萎 缩 。 2022~2024

年，其房产销售业务营收分别为

16.27亿元、12.57亿元和10.64亿

元，呈逐年下降趋势。其次，参

股企业君海网络业绩下滑，导致

卧龙新能连续3年计提减值，累

计减值金额超过 2.5 亿元。此

外，2023 年和 2024 年，公司还分

别计提存货跌价损失 1.25 亿元

与1.75亿元，进一步压缩了利润

空间。

2025年第一季度，卧龙新能

实现营收 11.05 亿元，同比大增

97.53% ，但 净 利 润 反 而 下 降

22.22%至 0.36 亿元。从业务构

成来看，矿产贸易仍占主导地

位，贡献 8.35 亿元收入；新能源

业务收入1.19亿元。

吴工认为，卧龙新能在新能

源领域转型投入较大，但短期内

或盈利承压。2025年第一季度，

其新能源业务净利润仅 185 万

元。卧龙新能完成对龙能电力、

卧龙储能、卧龙氢能、舜丰电力这

四家新能源企业的收购，但目前

这些企业中仅龙能电力实现盈

利，其余均处于亏损状态。在他

看来，卧龙新能的新能源业务处

于起步阶段，尚未能弥补传统业

务下滑的缺口。

中经记者 张英英 吴可仲

上海报道

“去年 SNEC 展会时，

整个光伏行业陷入低谷，

整体产能供需错配严重，

大家都在猜测低谷的深

度和长度。一年过去，我

们意识到这次行业的低

谷期可能比预想得更久，

这对所有同行都是巨大

挑战。”6 月 10 日，晋能科

技总经理杨立友博士在

SNEC PV&ES 第 十 八 届

（2025）国际太阳能光伏

和智慧能源&储能及电池

技术与装备（上海）大会

暨 展 览 会（ 以 下 简 称

“SNEC 展会”）期间如此

感慨。

当前，光伏行业正面

临“去产能”挑战，如何缩短

出清进程成为一道难题。

过去一年，行业经历了价

格战、专利战、自律行动等，

但出清效果尚不明显。

在 协 鑫 集 团 董 事 长

朱共山看来，尽管光伏增

长 大 势 不 改 ，但 是 产 业

的 演 进 曲 线 已 发 生 变

化。从以往的周期内线

性增长、波浪式起伏，演

变为周期不确定的螺旋

式上升。

《中国经营报》记者在

SNEC 展会上了解到，今

年下半年至明年第一季度

将是光伏供给侧改革的关

键窗口期。部分光伏企业

高管和专家认为，产能出

清仍需依靠技术迭代淘汰

落后产能。考虑到出清进

程超预期，光伏市场洗牌

过程中也需借助外力，通

过出台类似“光伏领跑者”

计划的政策提高技术标

准，加速优胜劣汰。

记者在SNEC展馆内看到，现

场人潮涌动，热闹非凡，这与行业

的“寒意”形成鲜明对比。

中国机电产品进出口商会副

会长石永红指出，光伏行业仍面临

“内忧外患”的局面。他认为，“外

患”明显，以美国为代表的国家对

中国光伏出口持续打压限制，但最

关键的还是“内忧”。“供需阶段性

严重失衡，导致企业持续‘内卷’，

出口贸易外溢，出口额明显下滑。

如今，各企业虽无奈，但都必须承

受一段艰难历程。”

过去一年，光伏行业的深度调

整持续推进。据不完全统计，2024

年光伏上市公司从业人员至少减

少14万，侧面反映了部分低效产能

退出。然而，今年一季度产业链各

环节仍普遍亏损，很多企业对全年

盈利信心不足。

值得一提的是，在制造环节供

给过剩的同时，国内外市场需求增

长也进一步承压。业内认为，今年

国内新能源电力市场化新政（即

《关于深化新能源上网电价市场化

改革 促进新能源高质量发展的通

知》，业内称之为“136号文”）和美

国加征关税政策，可能导致全球光

伏需求增长放缓。

特别是进入6月，随着电力市

场化新政实施，新能源投资收益不

确定性增加，投资热潮有所降温，

光伏价格随之回落，行业悲观情绪

加剧。

隆众资讯分析师方文正向记

者表示，从国内看，下半年市场需

求可能面临压力，部分光伏项目参

与市场交易后收益下降，可能影响

装机计划。

可见，供需矛盾调和的难度仍

有加码之势。石永红认为，光伏行

业尚未触及真正低谷，重要标志是

目前尚未看到大企业大幅减产甚至

倒闭。“回望过往周期，每一次低谷都

有企业撑不下去，产能才能出清。”

尽管如此，不少人士仍持乐观

态度。

中国能源研究会常务理事李

俊峰表示：“在当前经济环境下，

哪个行业实现了两位数增长？光

伏做到了。因此，大家一定要树

立信心。”

“去年至今，光伏行业正经历

罕见的产业深度重构，大变革、大

震荡、大调整，必然伴随不可避免

的大阵痛，”朱共山指出，阶段性

震荡不改光伏产业增长大势。确

定的“双碳”进程，决定了光伏产

业仍将在一定时期内保持线性增

长。即便考虑政策与融资环境波

动、贸易壁垒等因素，光伏的线性

增长乃至指数级爆发，依然是大概

率事件。

作为“跨界”光伏的后来者，

三一硅能董事长代晴华表示：“新

能源革命才刚开始，‘风光’依然

无限。光伏作为新能源的最佳载

体，虽然当前遭遇重大困难，但是

其对新能源革命的意义和贡献不

容忽视。”

光伏产业如何出清，尽快走出

供需错配导致的全产业链亏损泥

潭？记者在SNEC展会走访发现，

业界建议主要集中在行业自律、政

策引导和技术迭代三个方向，强调

市场与技术、政策多方发力。

朱共山倡议，政企联动促出

清。以“市场化兼并重组+技术淘

汰机制+政策强制约束”去产能，

通过“供给侧自律+需求端刺激”

去库存。

“可将光伏产能指标统一纳入

国家规划大盘子，实施备案核查、

产能监测、违规清退全链路监管。

除颠覆性新技术外严控新增产

能。避免不合理的地方保护行为，

防止‘边清边增’。”朱共山说。

朱共山还建议，改变光伏制造

属性大于技术属性的价值扭曲局

面，形成“研发投入—技术溢价—

利润反哺”的发展闭环，让中国光

伏从单纯的产能输出向“技术标准

输出+本地化产能”组合转变。

晶科能源副总裁钱晶在接受

媒体采访时强调，光伏市场出清

需要“智慧”政策与企业技术迭代

双轮驱动，在尽量平衡多方利益

的同时，加速技术迭代倒逼落后产

能退出。

一道新能董事长刘勇指出，应

强化行业自律，希望行业协会增强

推动自律行动的执行力度。同时，

市场与政策需同时发力，通过类似

“光伏领跑者计划”的政策提高产

品技术标准，推动技术进步，加快

优胜劣汰。

在2024年，中国光伏行业协会

就曾通过召开座谈会、发文倡议等

方式，呼吁强化行业自律，减产控

产，防止恶性“内卷式”竞争。

不过，关于行业自律行动，业

内观点一直存在争议。“行业自律

的核心是每个企业自律，但这很难

做到。在产能错配行情下，企业为

生存会争抢市场份额，这与降低产

能存在矛盾。因此，光伏行业控产

能需要借助外力，国家要出手控

制。”石永红表示，当前企业生存艰

难，外力可加速出清，否则行业困

难周期仍将延长。

对于无效产能出清，杨立友建

议构建优胜劣汰的产业环境，规范

市场竞争秩序，强化质量监管，执

法严明、公平公正。在重构电力市

场的环境下，可考虑出台过渡性政

策，避免市场断崖式萎缩。通过加

大金融和技术研发领域的政策支

持，促进优质企业发展更新、更好

的技术，推动市场劣汰。

去产能、清库存，一定程度上

换来的是遏制投机的“去泡沫”和

“劣币出清”。

“光伏的未来一定很美好，但

黎明前的黑暗最难熬，”朱共山指

出，过剩依然是高悬在光伏头顶的

达摩克利斯之剑，从过剩出清到生

态重构再到稳定发展，光伏还有一

段蜕变之路要走。今年下半年到明

年第一季度是光伏供给侧改革的关

键窗口期，需要行业共同努力，推动

产业进入高质量发展通道。

方文正预测，尽管光伏市场短

期内供需矛盾依然突出，但到2025

年年底或2026年年初，供需格局有

望改善，价格或将触底反弹。

中经记者 陈家运 北京报道

6 月 6 日 ，卧 龙 新 能（600173.

SH）公告披露，其收到上海证券交

易所上市公司监管一部下发的《关

于对卧龙新能源集团股份有限公司

重大资产出售暨关联交易草案信息

披露的问询函》（上证公函【2025】

0775号）。

此次问询主要围绕卧龙新能重

大资产出售事项。在5月23日，卧

龙新能披露《重大资产出售暨关联

交易报告书（草案）》（以下简称《草

案》），计划以现金方式向浙江卧龙

舜禹投资有限公司（卧龙新能间接

控股股东——卧龙控股集团有限公

司的全资子公司）出售其持有的卧

龙矿业90%股权。

针对此次交易问题，《中国经营

报》记者致电并发函卧龙新能，但截

至发稿，未获回复。中研普华研究

员吴工向记者表示，卧龙新能出售

卧龙矿业 90%股权，主要是为了聚

焦新能源业务，实现战略转型。通

过剥离铜精矿贸易业务，公司能集

中资源发展新能源（如光伏、储能、

氢能等）业务。

交易被问询

卧龙新能前身为卧龙地产，是

一家具有 32 年历史的浙江老牌房

企，于 1999 年 4 月在上交所上市。

近年来，公司不断尝试跨界发展以

寻求新的增长点。2022 年 1 月，卧

龙新能以 6800 万元现金从关联方

卧龙电驱手中收购卧龙矿业 100%

股权，成功进军矿产贸易领域，形成

“房地产+矿业”双主业模式。

在随后的发展中，矿产贸易业

务在卧龙新能营收结构中占据重要

地位。财报数据显示，2024年，卧龙

新能矿产贸易业务实现收入 24.77

亿元，占总营收的68.6%。

然而，2024 年卧龙新能的矿业

贸易业务出现下行趋势，营业收入

同比减少 28.62%。在此背景下，公

司选择出售卧龙矿业90%股权。

从过往经营数据来看，2022~

2024 年，卧龙矿业毛利率分别为

2.89%、1.55%、4.66%；净利润分别为

1919.48万元、2285.12万元、5518.52

万元。此次交易采用收益法评估，评

估值为22690万元，增值率22.49%。

同时，《草案》披露，2025~2029

年 预 计 卧 龙 矿 业 毛 利 率 分 别 为

2.12%、2.08%、2.04%、2.00%、1.96%；

净利润分别为2168.40万元、2204.86

万元、2259.95 万元、2318.26 万元、

2438.87万元。

对此，上交所要求卧龙新能补

充披露卧龙矿业的具体业务模式、

最新经营数据及合同、订单情况与

主要财务数据，并说明未来毛利率

和净利润预测低于目前水平的原因

以及合理性，以及交易定价的合理

性与公允性。

卧龙新能方面回应称，鉴于

2024年国际铜精矿加工费波动情况

较为罕见，本次评估预测期毛利率

主要基于 2023 年毛利率水平并参

考最新经营情况进行预测，预测毛

利率为 1.96%~2.12%，与 2022 年和

2023 年期现结合毛利率 1.77%和

1.57%差异较小；预测净利率为0.74%

~0.79%，与2022年和2023年净利率

0.57%和0.68%差异较小。同时，卧龙

矿业100%股权评估值为22690万元，

对应 90%股权的评估值为 20421 万

元。为充分保护上市公司和中小股

东利益，交易双方以评估值为基础，

经友好协商确定卧龙矿业90%股权

的交易金额为22050万元，交易定价

具备公允性、合理性。

在筹划出售卧龙矿业之际，

卧龙新能已相继收购龙能电力、

卧龙储能、卧龙氢能、舜丰电力

等公司股权，以此向新能源领域

布局转型。

通过上述一系列收购，卧龙

新能在风能、光伏、储能和氢能

四大板块完成布局。4月22日，

其正式将公司全称从“卧龙资源

集团股份有限公司”变更为“卧

龙新能源集团股份有限公司”，

战略重心彻底转向新能源领域。

吴工表示，虽然新能源产

业在“双碳”目标的引领下迎来

前所未有的发展机遇，市场潜

力巨大，但卧龙新能的新能源

业务处于起步阶段，目前盈利

贡献有限，未来业绩增长取决

于新能源项目的落地和盈利能

力提升，同时面临业务整合、协

同效应发挥以及房地产遗留问

题等挑战。

卧龙新能收购的上述新能

源企业中，除龙能电力外，其余

三家目前仍处于亏损状态。根

据财报数据，2024 年1~11 月，卧

龙储能亏损366.89万元，卧龙氢

能亏损580.71万元，舜丰电力亏

损66.03万元。

2025年第一季度报告显示，

卧龙新能的新能源板块业务营

收 1.19 亿元，净利润 185.27 万

元，与矿产贸易业务850.77万元

的净利润相比，仍有较大差距。

对此，吴工表示，短期来看，

卧龙矿业 2024 年营收占卧龙新

能总营收的68.6%。出售其股权

后，卧龙新能收入规模会显著下

降，且尽管有一次性资产出售收

益，但主营业务结构调整可能导

致业绩波动。

此外，光伏、储能等新能源

产业当前正处于去产能的周期

阶段。 中 国 光 伏 行 业 协 会 披

露的信息显示，自 2024 年以来，

行业现金流危机及经营亏损加

剧 ，企 业 盈 利 空 间 被 严 重 压

缩。中信证券发布研报指出，

板块估值虽处低位，但产能出

清尚未完成。在此背景下，卧

龙新能作为跨界企业，如何在

新能源领域开拓出一条成功的

发展道路，实现业绩反转和可

持续增长，还有待市场的检验。

不过，在卧龙新能方面看

来，其在新能源业务方面积极响

应国家“双碳”政策，围绕战略业

务转型，聚焦光伏、风电、氢储能

等优质新能源项目，优化资源配

置，推动产业协同发展，着力加

强核心技术能力建设，持续提升

运营管理水平，可增强公司的持

续经营能力和核心竞争力。

业绩下滑

“回望过往周期，每一次低谷都有企业撑不下去，产能才能出清。”

去产能、清库存，一定程度上换来的是遏制投机的“去泡沫”和“劣币出清”。

SNEC展会隆基绿能展台，现场人头攒动。 张英英/摄影

图为卧龙新能磷酸铁锂储能系统。 公司官网/图


