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延伸光伏产业链 提升整体竞争力
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本报告导读：
公司拟投资约20亿建设年产6000吨多晶硅及光伏产业项目，将有利于保障公司电池片材料供给、降低原材料成本，提升光伏产业整体竞争力。
事件：
[Table_Summary]

· 公司8月5日公告，公司与乌海市人民政府签署《项目投资合同书》，拟在乌海市经济技术开发区千里山工业园投资约40亿元，建设年产6000吨多晶硅及光伏产业项目，建设期为11年8月至12年12月。乌海市人民政府承诺对项目给予一系列支持政策。
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交易数据

52周内股价区间（元）

18.05-49.85
总市值（百万元）

11,589
总股本/流通A股（百万股）

426/411
流通B股/H股（百万股）
0/0
流通股比例 

96%
日均成交量（百万股）

6
日均成交值（百万元）

158
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相关报告

《太阳能业务带动公司业绩快速增长》
2011.01.31
《谋求全球光伏产业地位 增持》
2010.11.04
《太阳能业务快速推进 业绩继续大幅攀升》
2010.10.22
《与Schmid签署合作协议 促产业垂直整合》
2010.10.13
《新能源将带动公司业绩快速增长》
2010.09.27



评论：

· 项目计划以自筹和银行贷款资金投资约40亿元，一期建设年产6000吨多晶硅生产线及配套设施，建设期计划为11年8月到12年12月。签订合同后，公司将在乌海市投资设立子公司负责项目的建设。同时，乌海市人民政府承诺对项目给予一系列支持政策：1.负责取得项目批文；2.确保项目用电和配置给公司的煤炭不少于2亿吨；3.根据有关土地法律法规有偿提供土地，并负责项目用地的“八通一平”；4.从项目投产获利年度起，企业所得税地方留成部分5年内先征后返等税收优惠政策。
· 公司11半年度业绩快报显示，上半年实现营收19.59亿元，同比大幅增长92.46%；而净利润为9340万元，同比减少25.91%。主要原因是上半年光伏行业市场变化较快，原材料价格波动较大，增加了公司经营难度。此次投资项目将实现光伏产品产业链向上游延伸，保障公司电池片材料供给、降低原材料成本，为公司进一步拓展太阳能电池市场打下基础。
· 公司自09年末作出进入光伏领域的决定以来，已投资建设200MW太阳能单晶硅片、900MW太阳能电池片以及300MW电池组件的光伏产能。此次投资将进一步完善公司光伏产业链，提升光伏产业整体竞争力。
· 目前光伏产业处于景气低位，资本支出成本相对较低。我们同时判断12年行业有望迎来新一轮景气高点，公司项目达产时间与此吻合，有望助力光伏相关产品的发展。
· 长期来看，太阳能作为新能源的代表，将继续受到各国政府的大力支持，看好光伏产业的长期发展前景。EPIA情景分析表示，政策乐观情况下15年全球新增光伏装机容量将达4.4GW，11-15年年均复合增长率达19.9%；即使在政策中性的情况下，11-15年也将实现15.6%的年均复合增长。
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	评级
	说明

	1.投资建议的比较标准

投资评级分为股票评级和行业评级。

以报告发布后的12个月内的市场表现为比较标准，报告发布日后的12个月内的公司股价（或行业指数）的涨跌幅相对同期的沪深300指数涨跌幅为基准。
	
	股票投资评级
	增持
	相对沪深300指数涨幅15%以上

	
	
	
	谨慎增持
	相对沪深300指数涨幅介于5%～15%之间

	
	
	
	中性
	相对沪深300指数涨幅介于-5%～5%

	
	
	
	减持
	相对沪深300指数下跌5%以上

	2.投资建议的评级标准

报告发布日后的12个月内的公司股价（或行业指数）的涨跌幅相对同期的沪深300指数的涨跌幅。
	
	行业投资评级
	增持
	明显强于沪深300指数

	
	
	
	中性
	基本与沪深300指数持平

	
	
	
	减持
	明显弱于沪深300指数
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