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相关报告 

在积极投资策略下关注比较估值优势 

并长期关注新产业机会 

(09.02.09)

投资策略趋于积极 关注周期性投资

机会及新产业发展方向 

(09.02.02)

 

 

[2009.02.13] 
太阳能带动下的电子主题投资机会 
——新能源之主题投资机会系列报告之五 

 魏兴耘    

 0755-82485884     

 weixy1@gtjas.com     

本报告导读： 

 与太阳能相关的电子主题投资机会涉及公司包括中

环股份、有研硅股 

 两家公司的短期订单仍不明朗，但长期而言，我们仍

看好太阳能产业作为清洁能源的巨大潜力 

 

投资要点： 
 太阳能作为 21 世纪的新能源，具有安全可靠、无噪音、无污

染、制约少、资源广阔等其他常规能源所不具备的优点。已

广泛应用在并网发电、民用发电、公共设施以及节能建筑一

体化等方面。作为光伏产业的核心设备，包括单晶硅、多晶

硅在内晶体硅电池占居 90%以上的市场份额。国内相关的太阳

能级单晶硅供应商涉及中环股份、有研硅股。 

 在中环股份的业务构成中，单晶硅及单晶硅片约占公司收入

的 40%，其中有 5成为太阳能级单晶硅。基于国内太阳能产业

的快速发展，太阳能级单晶硅及单晶硅片在公司业务中的比

重呈上升态势。公司挟多晶硅长单优势，业务的稳健性高于

其他同类公司。 

 有研硅股作为国内主要的硅材料生产商，在08年收入构成中，

来自太阳能级单晶硅收入在其收入构成中约占 40-45%，利润

则占到总体利润的 30%。公司另外一块核心收入与利润来源为

大单晶。 

 自 08 年 11 月始，中环股份和有研硅股的订单情况均出现迅

速下滑的局面。特别是太阳能级单晶硅订单，受影响最甚。

其大幅波动的背景在于终端需求均来自国外，全球金融危机

使得终端厂商需求锐减。国内多晶硅现价由历史高位的 3000

元/公斤迅速回落到目前的 1300 元/公斤，从一个侧面反映了

需求的变动情况。从新增订单情况来看，到目前为止，仍看

不到太阳能级单晶硅订单恢复的迹象。 

 我们预期随着库存情况的消化，单晶硅订单有可能在 2月底、

3月初出现回暖。但可持续的订单增长最终还要取决于实体经

济的恢复情况。 

 长期而言，我们仍看好太阳能作为清洁能源的巨大发展潜力。
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本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊

发，需注明出处为国泰君安证券研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 
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国泰君安证券股票投资评级标准： 

增持：股票价格在未来 6～12 个月内超越大盘 15%以上； 

谨慎增持：股票价格在未来 6～12 个月内超越大盘幅度为 5% ～15%； 

中性：股票价格在未来 6～12 个月内相对大盘变动幅度为-5% ～ 5%； 

减持：股票价格在未来 6～12 个月内相对大盘下跌 5%以上。 

 

 

国泰君安证券行业投资评级标准： 

增持：行业股票指数在未来 6～12 个月内超越大盘； 

中性：行业股票指数在未来 6～12 个月内基本与大盘持平； 

减持：行业股票指数在未来 6～12 个月内明显弱于大盘。 
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