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本报记者 李 婷

8月12日晚间，宁德时代披露的巨额
定增方案备受市场关注。宁德时代拟募
集不超过582亿元，用于投资锂电池及新
能源技术研发应用等项目。据报道，当
晚，兴业证券连夜加班开会，并引发2000
人“挤爆”电话会议。

此次定增是新能源史上最大规模的
再融资计划。该公司在回复投资者时称，
582亿元融资量相比公司市值而言，并没
有多大。

对于宁德时代定增，市场观点出现了
分歧：包括国信、光大、东吴证券等在内的
多家机构对此事发布了研报并维持“买
入”评级；部分炒股软件显示散户开始投
票看空宁德时代。

汽车行业分析师林示对《证券日报》
记者表示，近年来，全球动力电池出货量
持续增长达到42.7%，今年上半年出货量
增长达到163.6%，电池市场需求驱动下，
宁德时代定增扩产计划符合行业发展趋
势；另一方面公司大手笔扩张是在“双碳”
目标下的提前布局。

厦门大学能源政策研究院院长林伯
强认为，虽然宁德时代的扩产是顺势而
为，但动力电池行业结构性过剩仍然需要
警惕。

2025年迈入“TWh”时代

根据宁德时代公告，其募集资金总
额不超过 582亿元，投资于 7个项目，共
计 137GWh动力锂电池及 30GWh储能电

柜建设。其中包括福鼎时代 60GWh，瑞
庆 时 代 一 期 30Gwh，江 苏 时 代 四 期
30Gwh，蕉城时代车里湾项目 15Gwh 及
部分 pack产线），湖西项目二期 2GWh锂
离子电池、30GWh 储能电柜。此外，本
次募集资金中 70 亿元将用于先进技术
研发与应用项目。

此次宁德时代拟定增募资582亿元，
金额远高于其去年197亿元定增。

北京特亿阳光新能源总裁祁海坤对
《证券日报》记者表示，这是新能源行业史
无前例的特大定增案例，产业集中度将更
加向头部企业倾斜，同时对于上游锂矿、
锂盐等原辅材料产业链及设备制造商产
生利好。

宁德时代表示，此次定增是响应国家
“双碳”目标。随着新能源汽车渗透率不
断提升，全球动力电池产业预计在2025年
迈入“TWh”（亿千瓦时）时代，定增有助于
公司稳步扩张产能，稳固行业领先地位。

东吴证券研报认为，截至2021年8月
13日，宁德时代7大主要基地合计规划产
能超过 500Gwh，考虑到合资产能，2025
年，宁德时代产能规划近600Gwh，在全球
电池企业中规划产能最大(LG规划 2025
年产能达到430Gwh，SK规划2025年产能
200Gwh)。

宁德时代公告称，此次募投项目预计
投资回收期约6～7年。

电池荒vs产能过剩

在业内人士看来，宁德时代的扩产计
划实际符合市场预期。

早在今年5月份的股东大会上，宁德
时代曾毓群就表示：“客户最近催货真的
受不了了。”

特斯拉早在年初时预计，即使其电
池供应商以最大速度发展，预计在 2022
年及以后电池供应仍面临严重短缺。
今年以来，来自国内的动力电池及汽车
制造商方面消息显示，锂电池产能紧
缺，锂电池产能瓶颈将在较长时间内一
直存在。

不过，一边是锂电企业持续扩产，另
一边却是产能利用率备受质疑。

有数据显示，我国动力电池产能虽已
达 270～280GWh，但总体产能利用率却
只有 30%。2020年全球动力电池产能为
804GWh，出货量为 212.9GWh，产能利用
率为26.5%。

其中，全球头部电池厂商产能利用率
处于较高水平，宁德时代以超过70%的利
用率，排在首位，并与排名第二、三位的企
业拉开了20%以上的距离。

另据宁德时代财报数据显示，2020
年，公司以 34GWh的装机量位居全球第
一，而公司 2020年的产能为 69.1GWh，产
量为51.71GWh，产能利用率为74.83%。

尽管在产能利用率上已经傲视全球，
但对比宁德时代2019年和2020年财报数
据，公司产能利用率也出现了下降。其
中，2019 年公司产能为 53.00GWh，产量
为 47.26GWh，产 能 利 用 率 达 到 了
89.17%。

对此，林伯强对《证券日报》记者表
示，在政策利好支持下，宁德时代通过巨
额定增加速扩产以满足后续市场需求，新

能源电池行业扩产竞赛正在加速。但是，
在资本热捧背后，需要警惕结构性的产能
过剩矛盾。

“动力电池+储能”双头并进

数据显示，2020年全球动力电池装
机量 136.3GWh。今年 1—6月份，全球动
力电池装机量为 114.1GWh，同比增长已
超过 1.5倍。据相关机构预测，宁德时代
2021年底产能将达到163GWh。

对此，祁海坤对《证券日报》记者表
示，近年来，受到受国家政策鼓励支持，我
国锂电池产业规模和市场销量都位于世
界领先位置，产业链重构的新能源汽车将
成为我国低碳经济的重要引擎。预计未
来5年将会有300Gwh左右的储能电池应
用，“动力电池+储能电池”的双头并进更
符合市场发展需求。

实际上，在宁德时代此次定增项目
中，就已经包含了储能项目的布局，其中
公司募投 30GWh储能电柜，另 90GWh项
目为电动车和储能电池共产线。国信证
券认为，预计全球储能市场需求在 2025
年有望达到 102GWh，2020 至 2021 年复
合增长率约为31%，

但也有业内人士指出，目前，新能
源+储能已经成为标配，在没有完整的盈
利机制和收益保障下，配储成为一种成本
负担。此外，储能的发展也受限于技术层
面。调查显示，80%以上的投运项目均未
能够达到预期的技术要求和使用寿命，储
能行业的发展仍然面临诸多问题需要探
索解决。

“动力电池+储能”双头并进
宁德时代582亿元定增难逃“真香定律”？ 本报记者 张文娟 刘 欢

8月 4日至 8月 13日，创大玉
兔、广西西陇、龙佰集团、中核钛
白、金浦钛业等 20余家生产商先
后宣布钛白粉涨价。

进入8月份，钛白粉价格走出
前两个月的低迷行情，企业涨价函
纷至沓来，钛白粉企业正式迎来新
一轮涨价潮。

卓创资讯钛白粉行业分析师
田晓雨接受《证券日报》记者采访
时表示：“随着此轮涨价潮的开启，
下游客户询单增加，经销商环节下
单积极，钛白粉市场开始进入‘金
九银十’消费旺季到来前的过渡
期。”

今年上半年，受钛白粉价格持
续走高以及需求不断上涨等影响，
多家钛白粉企业的业绩实现了大
幅增长。为此，多家钛白粉企业还
利用自身优势，争相布局磷酸铁、
锂电池等新能源产业链，增加盈利
增长点。

成本与预期
是价格上涨主因

从各个企业发出的涨价函来
看，此轮钛白粉国内销价涨幅在
800 元/吨～1500 元/吨，国外销价
涨幅在120美元/吨～200美元/吨。

钛海科技和上海澎博国内销
价涨幅最高，为 1500元/吨。钛白
粉龙头企业龙佰集团公告称，从 8
月 10日起，公司各型号钛白粉销
售价格在原价基础上对下游各类
客户上调 200美元/吨。此次涨价
是龙佰集团今年第七次涨价。

中核钛白公告称，从 8 月 11
日起，在现有钛白粉销售价格基
础上，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 1000 元/吨，国际客
户 出 口 价 格 上 调 200 美 元/吨 。
中核钛白年内已六次上调产品
价格，其中国内销售价格累计上
涨 5500 元/吨，国外销售价格累
计上涨 930美元/吨。

在多家公司发布的涨价函中，
原材料上涨成为推进产品价格上
涨的主要原因。

田晓雨对《证券日报》记者表
示：“前几次涨价，钛精矿对钛白粉
企业形成了成本上的压力。此轮
涨价，硫酸取代钛精矿成为淡季行
情下钛白粉厂家面临的主要成本
面压力。”

今年以来，作为“工业之母”的
硫酸，其价格一路强势上涨，创 9
年新高。卓创资讯数据显示，上半
年，全国 98%硫酸均价为 567.29
元/吨，同比上涨 363.09%。截至 8
月 12日，国内 98%硫酸均价已涨
至769.94元/吨。

受钛白粉涨价消息影响，原
材料钛精矿的价格同样止跌企
稳，46%钛精矿的均价在 8 月 13
日 上 调 了 50 元/吨 。 田 晓 雨 认
为，钛精矿企稳叠加国内硫酸市
场价格维持强势表现，在近两个
月表现中性影响后，成本面对钛
白粉价格的支撑再次显现，旺季
前后或将为钛白粉价格调涨提
供动力。

其 次 ，市 场 预 期 是 此 轮 钛
白粉涨价的主要原因。田晓雨
进一步表示：“淡季行情下，钛
白粉价格已经表现 2 个月左右
的下跌趋势，期间国内市场看
空情绪持续发酵，受情绪面影
响市场价格已发生脱离基本面
的超跌现象，在‘金九银十’传
统 消 费 旺 季 即 将 到 来 的 预 期
下，钛白粉生产企业接连发函
修正市场预期，价格止跌企稳，
国内市场开始进入旺季前的过
渡期。”

带动企业业绩
实现大幅增长

受钛白粉价格持续走高以及
需求不断上涨等影响，多家钛白粉
企业发布了靓丽的的半年度成绩
单。

鲁北化工上半年实现营收
21.22 亿元，同比增长 61.78%，实
现归属于上市公司股东的净利润
2.72亿元，同比增长152.61%。

惠云钛业上半年实现营业收
入 7.24亿元，同比增长 70.65%；实
现归属于上市公司股东的净利润
1.08亿元，同比增长132.38%。

金浦钛业上半年实现营业收
入 达 12.38 亿 元 ，同 比 增 长

55.56%；实现归属于上市公司股
东的净利润 1.12 亿元，上年同期
为-861.72万元。

龙佰集团预计，今年上半年净
利润为23.27亿元至29.74亿元，同
比增长80%至130%。

中核钛白预计，今年上半年盈
利6.13亿元至7.35亿元，同比增长
150%至200%。

安纳达预计，2021 年上半年
盈利7387.56万元至9234.45万元，
比上年同期增长100%至150%。

多家公司表示：“今年上半
年，公司主营产品金红石型钛白
粉市场处于强景气周期，产品供
不应求，销售价格从去年下半年
开始持续上涨，推动净利润同比
涨幅较多。”

布局新能源材料
增加盈利增长点

今年以来，市场的持续火热以
及钛白粉的自身优势，让多家钛白
粉企业争相布局磷酸铁、锂电池等
新能源产业链。

8月12日晚间，龙佰集团连发
四则投资公告，其中三则公告都与
锂电池产业链有关。具体来看，龙
佰集团拟投资20亿元建设年产20
万吨锂电池材料产业化项目，拟投
资12亿元建设年产20万吨电池材
料级磷酸铁项目；拟投资 15亿元
建设年产10万吨锂电池用人造石
墨负极材料项目。

北京博星证券投资顾问有限
公司分析师张瑞平表示：“龙佰集
团积极投建锂电池材料项目，拓展
新能源材料产业，能够实现其钛产
业和新能源双轮驱动，增加盈利增
长点，未来可持续发展能力有望进
一步增强。”

中原证券投资顾问于兴涛向
《证券日报》记者表示：“龙佰集团
是全球第三大、亚洲第一大钛白粉
龙头公司，公司抓住新能源高成长
赛道，结合自身优势布局，积极融
入新能源材料生产制造供应链，进
一步增强公司综合竞争力。”

事实上，除了龙佰集团，中核
钛白、安纳达也跨界进入了磷酸铁
等新能源行业。

安纳达公告称，鉴于磷酸铁
锂市场的未来发展前景以及控
股子公司铜陵纳源在技术、成本
等方面综合比较优势，为进一步
提升规模效益和盈利能力，铜陵
纳源将现有磷酸铁生产装置分
两期扩建至 50kt／a 电池级纳米
磷酸铁生产装置。

今年年初，中核钛白拟投资
121.08 亿元，分三期建设年产 50
万吨磷酸铁锂项目，主要建设磷酸
铁锂生产线及配套设施，跨界进入
磷酸铁锂领域。8月份，中核钛白
表示，公司磷酸铁锂项目正在进行
环评公示及土地使用权的办理，手
续完备后将根据项目设计方案择
机开工建设。

多家企业积极投资建设磷酸
铁锂生产线，磷酸铁锂究竟有什么
魅力呢？

磷酸铁锂是目前市场常见的
正极材料之一，主要用于新能源
动力汽车、储能等领域。其中，
应用规模最大最多的就是新能
源汽车行业。中国汽车动力电
池产业创新联盟数据显示，今年
1—7月份，我国动力电池装车量
为 63.8GWh，同 比 上 升 183.5%。
其 中 ，三 元 电 池 装 车 量 累 计
35.6GWh，占总装车量 55.8%，同
比上升 124.3%；磷酸铁锂电池装
车 量 累 计 28GWh，占 总 装 车 量
43.9%，同比累计上升 333%。

华安证券研报预测，2021年，
磷酸铁锂需求迎来增长大年，预计
全年需求同比增长80%。

钛白粉企业跨界生产磷酸铁
锂有着天然的优势，钛白粉生产过
程中会产生废酸、硫酸亚铁等废
料，经过进一步加工，即可制成磷
酸铁锂。

业内人士分析称，建设磷酸铁
锂生产线能够实现钛白粉企业废
酸废水的高效增值利用，还可以有
效降低钛白粉的制造成本，实现硫
酸亚铁的高效增值利用，延伸循环
经济产业链，实现资源综合利用的
绿色循环经济。

受产品价格上涨、企业业绩大
增以及布局锂电池因素影响，部分
钛白粉企业股价飞涨。截至 8月
13日，中核钛白年内涨 249.18%，
位居钛白粉板块涨幅榜之首，安纳
达涨131.26%，位居第二。

20余家生产商宣布钛白粉涨价
相关上市公司扎堆“涉锂”

本报记者 赵学毅 见习记者 张晓玉

近期天然气市场表现强势，天然气
价格呈现淡季不淡趋势。

从国际行情来看，近几个月国际天
然气价格不断走高，我国进口LNG（液化
天然气）到岸价格从 5月份开始持续上
涨，截至 8 月 6 日，LNG 到岸价 17.29 美
元/百万英热，同比大幅上涨443%。

从国内表现来看，根据隆众资讯数
据显示，截至8月12日，中国LNG主产地
价 格 报 5391 元/吨 ，较 上 周 四 上 涨
5.89%，同比上涨111.25%。

曾经价格低廉的天然气，为何成为
今年年内涨幅最大的大宗商品？

天然气为何上涨？

一般来说，每年的 10月份至第二年
的 3月份为天然气需求旺季，4月份至 9
月份为需求淡季。淡季价格通常低于旺
季，而今年 8月份向亚洲输送的液化天
然气价格则接近了历史同期的最高水
平。今年夏季，天然气为何出现了淡季
时间旺季价格现象？

IPG中国首席经济学家柏文喜在接
受《证券日报》记者采访时表示：“我国天
然气产业对外依存度超过 40%，容易受
到国际大宗商品市场与国际能源市场波
动。受到高温干旱气候、碳中和背景下
能源转型等一系列因素的影响，国际天
然气价格走高，国内天然气价格因此水
涨船高。”

近年来，我国油气勘探开发投入减
少，天然气新建产能不足，导致天然气增
储量跟不上消费量快速增长的步伐。

受天然气勘探开发投入下降影响，
我国天然气产量增速低于需求增速。
2011—2020年，在天然气市场需求复合
增速达 10.6%的情形下，国内天然气产
量的复合增速仅为 7.0%，导致国内天然
气供需缺口不断扩大。

由于我国天然气产能的增幅不及消
费需求的增长，我国进口天然气量逐年
增加，其中又以LNG进口为主。今年上
半 年 ，我 国 天 然 气 进 口 量 同 比 增 长
24%。其中 LNG进口量占比达到 67%，
同比增长高达 92%。与此同时，天然气
进口量占消费量比例不断上升，由 2016
年的36%逐渐增长至2020年的47%。

“我国天然气市场对外依存度上升，
国际市场波动的影响逐渐增大。近期北
半球的高温直接推动了亚欧美地区天然
气价格的上涨。”一位券商分析师表示。

值得一提的是，天然气价格波动除
了受国际因素影响外，还与我国提出“双
碳”目标以及“煤改气”进程相关。

中钢经济研究院首席研究员胡麒牧
对《证券日报》记者表示：“天然气是化石
能源中最清洁的，在‘双碳’目标背景下，
我国面临能源结构的大调整，但新能源
的供应量，短期内无法大规模替代化石

能源。化石能源中煤炭消费比重将降
低，天然气消费比重将提升，这是一个必
然，大量的‘煤改气’项目会落地。所以
在供给侧没有明显扩张的情况下，需求
的拉动是天然气涨价的主要原因。”

在全球并购公会信用管理专委会专
家安光勇看来，因中澳地缘政治影响，澳
洲煤炭供应受到了严重冲击，全国各地
（甚至发达城市）也出现过限电的现象发
生。作为煤炭的部分替代品，天然气的
供应也受到牵连。正所谓“城门失火，殃
及池鱼”。

这种格局会持续多久？

天然气是我国国民经济发展中重要
的清洁能源，也是我国实现“双碳”目标
的现实选择。未来天然气是否会一直持
续淡季不淡趋势，价格是否一直会处于
高位？

北京特亿阳光新能源总裁祁海珅对
《证券日报》记者表示：“近几年，国家在
大力推动天然气清洁能源的使用，包括

‘煤改气’和管道输送网的快速建设，这
些举措都是史无前例的，因此天然气消
耗量空前高涨。从能源经济性、能源安
全供应的稳定性等层面来说，天然气是
从化石能源消费向可再生能源消费转型
的‘必用品’，其价格也是逐步上涨的趋
势，天然气行业将有很大的发展空间，无
论是民用然气和工业用然气的消耗量会
有逐年增加的趋势。”

根据国际能源署 (IEA)的数据，到
2024年，国际天然气需求预计将比新冠
疫情前增长 7%。麦肯锡的一项分析显

示，从长远来看，到 2035年，液化天然气
的需求预计将以每年 3.4%的速度增长，
超过其他化石燃料。

柏文喜表示：“在能源消费结构现状
和天然气占比仍在提升的大趋势下，我
国天然气产业对外依存度高导致其价格
受国际因素影响而波动的格局，很难在
短期内彻底改变，这种现象将会持续较
长时间，除非我国的能源消费结构发生
根本性变化、国内气源大幅增加以及国
家天然气战略储备体系建设完成。”

在对外依赖度较高的情况下，我国
加快了发展国内天然气。2018年，按照
中央决策部署，各地方部门和油气企业
强化天然气发展顶层设计，大力提升勘
探开发力度，着力提升中国能源结构中
的清洁能源比重。

胡麒牧表示，这种能源结构的调
整是长期持续的。从目前来看，天然
气的需求具有强力支撑，在供给无法
突破的情况下，恐怕价格的上涨是具
有持续性的。

川财证券分析师白竣认为，LNG需
求短期受疫情及替代作用影响价格可能
震荡，但取暖季、冬奥会大气质量要求及
碳中和要求将加大天然气的使用，LNG
价格中期将得到支撑。

对相关企业有何影响？

天然气价格上涨对产业链相关上市
公司有哪些影响？

拥有上游天然气资源的生产型企
业，部分公司业绩受益明显，而天然气需
求企业则面对原料价格上涨的风险。

成都燃气半年报显示，该公司今年
上半年实现净利润 3.2 亿元，同比增长
27%；新天然气预计上半年净利增长
335%至358%；新奥股份预计，2021年上
半年净利润 19.64亿元到 21.10亿元，同
比增长 170%到 190%。其中，天然气直
销业务预计实现归母净利润约2.2亿元，
为业绩增长带来较大贡献。

祁海珅表示：“由于天然气公司的产
品多以本地消费为主，服务半径相对比
较固定，业绩增长和服务区域的经济增
长基本同步，无论是工业燃气消耗、还是
居民燃气消费水平增加的关联性都很
大。如果国家或者某些区域的长距离管
网输送建设提速，有稳定气源的天然气
公司业务可能会强者恒强，没有稳定气
源的地方性天然气公司的业绩风险还是
比较大的，有被淘汰的可能。”

对于天然气需求企业的影响，胡麒
牧表示，企业生产成本将会提高。天然
气价格上涨利空以天然气为原料的尿
素企业以及天然气制甲醇企业。而当
天然气成本上升到与新能源成本持平
时，就是新能源大规模替代天然气的时
间点。

据记者了解，四川美丰、远兴能源
以及泸天化均曾因天然气价格上涨而
出现业绩下降或亏损的情况。四川美
丰曾表示，公司尿素产品是以天然气为
原料，天然气价格涨跌会对尿素生产成
本产生影响。

柏文喜表示，天然气涨价必然会向
下游产业链梯次传导，推高下游产业链
成本，引发下游产业链产品与服务价格
的上涨。

多重因素驱动天然气价格淡季不淡
上市公司“有人欢喜有人忧”


