
西安隆基硅材料股份有限公司 

非公开发行股票募集资金投资项目可行性分析报告 

一、本次非公开发行股票募集资金使用计划 

本次非公开发行股票募集资金总额不超过 29.80 亿元，扣除发行费用后的募

集资金净额全部用于以下投资项目： 

序

号 
项目名称 

投资总额

（万元） 

募集资金投入 

金额（万元） 

1 

年产 2GW 高

效单晶电池、

组件项目 

1.1 泰州乐叶年产 2GW 高

效单晶 PERC 电池项目 
198,155 190,000 

1.2 泰州乐叶年产 2GW 高

效单晶光伏组件项目 
59,292 50,000 

2 补充流动资金 58,000 58,000 

合计 315,447 298,000 

本次募集资金投资项目年产 2GW 高效单晶电池、组件项目拟通过公司全资

子公司泰州乐叶光伏科技有限公司具体实施，募集资金将由公司通过全资子公司

乐叶光伏科技有限公司向泰州乐叶光伏科技有限公司增资的方式注入。 

本次发行的募集资金到位前，公司可根据自身发展需要并结合市场情况利用

自筹资金对募集资金项目进行先期投入，并在募集资金到位后予以置换。若本次

发行扣除发行费用后的实际募集资金低于拟投资项目的实际资金需求总量，公司

可根据项目的实际需求，按照相关法规规定的程序对上述项目的募集资金投入金

额进行适当调整，不足部分由公司自筹解决。 

二、募集资金投资项目基本情况及发展前景 

（一）年产 2GW 高效单晶电池、组件项目 

1、项目建设的必要性 

（1）解决能源危机、环境保护和可持续发展的需要 



我国的一次性能源资源的储量远低于世界的平均水平，我国可再生能源的替

代形势比世界其他国家要更加严峻、紧迫。近年来我国雾霾天气逐渐增多，经济

发展中面临的环境问题日益突出，2015 年 12 月 12 日，巴黎气候大会近 200 个

缔约国一致同意通过《巴黎协定》，提出把全球平均气温较工业化前水平升高控

制在 2 摄氏度，并为把温度控制在 1.5 摄氏度之内而努力，全球尽快实现温室气

体排放达峰，本世纪下半叶实现温室气体净零排放，我国在“国家自主贡献”中

提出将于 2030 年左右使二氧化碳排放达到峰值并争取尽早实现，2030 年单位国

内生产总值二氧化碳排放比 2005 年下降 60-65%，非化石能源占一次能源比重达

到 20%左右，减排压力相对较大。太阳能资源不因使用而减少，对环境没有不利

影响，大力发展太阳能光伏产业正是解决当前我国能源供需矛盾，调整能源结构

的重要措施和途径。同时，大力发展太阳能光伏产业也是应对气候变化，实现未

来能源可持续发展的战略选择，因此具有十分重要的意义。 

（2）顺应国家产业政策、促进光伏技术进步和产业升级的需要 

2015 年 6 月，国家能源局、工信部和国家认监委联合印发《关于促进先进

光伏技术产品应用和产业升级的意见》，提出将严格执行光伏产品市场准入标准，

要求多晶组件转换效率不低于 15.5%，单晶组件不低于 16%；同时，国家能源局

每年还将安排专门的市场规模，通过建设先进技术光伏发电示范基地、新技术应

用示范工程等方式实施“领跑者”计划，支持先进技术产品扩大市场，加速淘汰

技术落后产品，引导光伏产业技术进步和产业升级，而入选 2015 年“领跑者”

专项计划先进技术产品应达到以下指标：多晶电池组件光电转换效率达到 16.5%

以上，单晶电池组件光电转换效率达到 17%以上。目前，国内光伏产业呈现“低

端产能过剩、高端供给不足”的状况，能满足上述“领跑者”计划的有效产能存

在不足，市场存在较大缺口，并且在一定程度上制约了我国光伏产业的技术进步

和产业升级。 

本项目产品将实现电池转换效率 20.5%以上、组件功率不低于 285W（60 片

封装），完全满足“领跑者”专项计划的指标要求，符合国家相关产业政策，通

过实施本次募集资金投资项目，将有助于促进先进光伏产品应用、行业技术进步

和产业升级。 



（3）实现公司战略发展目标的需要 

公司秉承“产业联动发展、品牌营销引领、品质成本支撑、资金人才保障”

的战略发展方针，不断强化全球最大的太阳能单晶硅片厂商的战略地位，建立了

领先的战略和品牌优势、技术创新优势、品质和成本管控优势、精细化管理优势

以及稳健经营控制风险的能力，主要财务和运营指标在同行业处于领先地位，具

备了向产业链下游延伸、完善产业布局的资源和能力。 

根据公司战略规划，公司将在进一步强化隆基股份全球最大的太阳能单晶硅

厂商战略地位的同时，大力发展单晶组件业务，稳步发展光伏电站投资开发业务，

努力成为全球领先的太阳能电力设备公司。通过实施年产 2GW 高效单晶电池、

组件项目，将有利于充分发挥公司在产业链前端硅材料领域的领先优势，为下游

电池、组件业务的发展提供高品质、低成本的单晶硅片，有效提升组件业务的综

合竞争力，而组件业务的顺利发展也将带动太阳能硅材料市场份额的进一步扩

大，从而实现产业联动发展，并最终引领公司完成从太阳能硅材料专业化制造商

向全球领先的太阳能电力设备公司的战略转型。 

2、项目建设的可行性 

（1）全球光伏市场需求将持续增长 

太阳能光伏发电是未来增长潜力最大、发展前景最好的新能源产业之一，是

世界各国大力主导的战略性新兴产业，2001-2012 年全球光伏市场复合增长率达

到 54%。根据全球咨询机构 IHS 的预测，2015 年全球光伏新增装机容量将达到

57GW，2019年将进一步增长至 75GW，2019年全球累计装机容量将达到 500GW，

超过 2014 年累计装机容量 188.8GW 的 2.5 倍；同时，在 2015 至 2019 的 5 年间，

IHS 预计全球将有十一个市场年均光伏新增装机容量需求超过 1GW。在外部市

场政策刺激和市场需求的双重驱动下，全球光伏市场未来市场空间巨大。 

 

 

 



2015 年-2019 年全球累计光伏装机容量需求情况 

 

    数据来源：IHS 

（2）光伏发电成本持续下降，终端需求提升带动上游产业的发展 

为早日实现“平价上网”和“去补贴化”的目标，光伏企业不断加大研发投

入和技术创新，全球光伏产业技术水平不断进步，新技术、新生产工艺不断涌现，

在促进光电转换效率不断提升的同时，全产业链各环节的制造成本也不断下降。

仅在 2007 年-2014 年的 7 年间，我国光伏组件的价格就下降了 86.4%，光伏系统

成本下降了 86.7%，光伏发电系统成本的持续下降导致光伏发电成本不断降低，

正逐步接近常规电力的上网电价，光伏发电在部分国家和地区已成为一种具有成

本竞争力的、可靠的和可持续性的电力来源。 

根据欧洲光伏产业协会发布的《全球太阳能市场展望 2015-2019》报告显示，

欧洲高光照地区大规模光伏电站的发电成本，在加权平均资本成本（WACC）为

3%的情况下已显著低于常规能源发电成本，在加权平均资本成本为 10%的情况

下与常规能源发电成本也基本相当，并且光伏发电系统成本有望在未来 10 年间

在目前的基础上再下降 75%。 

光伏发电成本的降低，提升了终端应用市场的投资回报率，促进了光伏发电



的大规模应用和普及，而终端市场需求的提升又进一步带动了上游产业的发展，

政策驱动因素对光伏行业发展影响将逐步降低，市场驱动因素将逐渐成为推动光

伏行业发展的主要力量，光伏行业也将逐步进入健康、良性和可持续发展的新阶

段。 

（3）公司已具备大力发展单晶电池、组件业务的资源和能力 

2014 年底，公司收购浙江乐叶光伏科技有限公司开始向产业链下游单晶电

池、组件环节延伸，并设立乐叶光伏科技有限公司作为业务整合平台，依托于“隆

基”品牌的优势和影响力，公司建立了优秀的管理团队、研发团队和销售团队，

并加强了“乐叶”品牌的的宣传和推广，虽然公司开展单晶电池、组件业务时间

相对较短，但业务发展情况良好，截至目前，公司 2015 年单晶组件累计订单量

已超过 1,500MW（含已中标尚未签订合同 200MW 订单，合同含税金额约 60 亿

元），根据中国光伏行业协会统计数据，上述订单量已跻身 2014 年中国组件出货

量排名前十名。 

公司已经具备了大力发展单晶电池、组件业务所必需的人员、技术和其他资

源储备，完全有能力保障本次募集资金投资项目的顺利实施；同时，作为全球最

大的单晶硅片供应商，公司在产业链前端硅材料领域具有显著的领先优势，将为

下游电池、组件业务的发展提供充足的高品质、低成本单晶硅片，从而有效提升

组件业务的综合竞争力。通过本次募集资金投资项目的实施，公司计划用 2-3 年

时间将“乐叶”品牌打造成为全球知名的单晶组件品牌。 

3、投资项目基本情况 

本项目计划由两个子项目组成，具体如下： 

（1）泰州乐叶年产 2GW 高效单晶 PERC 电池项目 

①项目概况 

本项目全面采用 PERC 单晶高效晶硅电池技术，建设 15 条 PERC 电池生产

线及辅助生产设备，生产转换效率 20.5%以上的单晶硅高效电池，实现年产 2GW

的产能目标。 



②建设内容 

拟租赁厂房、办公楼、变电站、污水处理厂等资产，对厂务设施和厂房等进

行装修改造，建设 15 条 PERC 电池生产线及辅助生产设备，形成年产 2GW 高

效单晶 PERC 电池产能。 

③实施主体及建设地点 

本项目由公司全资子公司泰州乐叶实施，建设地点位于江苏省泰州市海陵区

工业园内。 

④建设周期 

本项目建设周期为 1.5 年。 

⑤项目投资 

本项目总投资 198,155 万元，其中建设投资 150,491 万元，铺底流动资金

47,664 万元。 

⑥预期收益 

序号 收益指标 数值 备注 

1 营业收入（万元） 438,142 运营期平均值 

2 净利润（万元） 47,105 运营期平均值 

3 项目投资财务内部收益率（%） 23.49  

4 项目投资财务净现值1（万元） 153,221  

5 项目投资静态回收期（年） 5.91 含建设期 

注：投产首年按照 75%的达产率计算。 

⑦项目涉及的立项、环保、土地等有关事项的报批 

该项目在泰州市海陵区工业园租赁土地、厂房内实施，涉及的立项、环保等

手续正在办理过程中。 

（2）泰州乐叶年产 2GW 高效单晶光伏组件项目 

①项目概况 

                                                        
1
 假定最低预期收益率为 12%，以此作为净现值计算的折现率，下同。 



本项目拟购置生产设备、配套工艺设备等建设全自动组件生产线，具备较强

的柔性制造能力，生产 60 片标称功率不低于 285W、72 片标称功率不低于 340W

高效单晶组件，实现年产 2GW 的产能目标。 

②建设内容 

拟租赁厂房并进行局部改造，购置生产设备、配套工艺设备等，形成年产

2GW 高效单晶组件产能。 

③实施主体及建设地点 

本项目由公司全资子公司泰州乐叶实施，建设地点位于泰州市海陵区工业园

内。 

④建设周期 

本项目建设周期为 1 年。 

⑤项目投资 

本项目总投资 59,292 万元，其中建设投资 31,840 万元，铺底流动资金 27,452

万元。 

⑥预期收益 

序号 收益指标 数值 备注 

1 营业收入（万元） 683,761 运营期平均值 

2 净利润（万元） 20,071 运营期平均值 

3 项目投资财务内部收益率（%） 24.11  

4 项目投资财务净现值（万元） 67,447  

5 项目投资静态回收期（年） 5.81 含建设期 

⑦项目涉及的立项、环保、土地等有关事项的报批 

该项目在泰州市海陵区工业园租赁土地、厂房内实施，涉及的立项、环保等

手续正在办理过程中。 

（二）补充流动资金项目 

1、项目基本情况 



公司拟将本次非公开发行募集资金的 58,000 万元用于补充流动资金。通过

本次非公开发行募集资金补充流动资金，将满足公司主营业务持续发展的资金需

求，并有助于完善公司资产负债结构，增强公司抗风险能力和提升经营效益。 

2、补充流动资金的必要性 

（1）公司的业务发展需要补充流动资金 

公司所处太阳能光伏行业属于资金密集、技术密集和人才密集型行业。目前，

太阳能光伏行业尚处于行业发展初期，技术更新速度不断加快，新技术、新工艺

不断涌现，公司需要不断进行技术设备的升级改造、加大研发资金投入，以提高

产品的光电转换效率、大幅降低生产成本，增强公司的自主创新能力和提升公司

综合竞争能力。 

近三年公司营业规模持续扩大和产业链向下游环节的延伸，对运营流动资金

的需求不断增加，特别是组件业务的快速发展，加剧了流动资金紧张的状况。组

件销售季节性特征明显，上半年主要以生产备货为主，而交付时间通常集中在下

半年，生产与交货时间不匹配的行业特点，决定了组件业务流动资金需求较大，

而目前公司电池、组件自有产能存在一定不足，为解决产能相对不足与订单集中

交付的矛盾，生产备货周期需要大幅提前以应对集中交货压力，较高的备货水平

大量占用流动资金，2015 年 1-9 月公司经营活动产生现金流量净额为-61,397.07

万元，公司流动资金缺口较大。 

虽然公司通过采取加快资金周转、利用银行贷款融资、融资租赁以及实际控

制人股票质押融资等一系列措施补充流动资金，但流动资金紧张的状况未得到根

本缓解，已成为制约公司进一步发展的重要因素之一。 

通过本次非公开发行募集资金补充流动资金，将有效缓解公司流动资金紧张

的状况，并将进一步提升公司的研发创新能力，从而有利于公司的持续发展。 

（2）优化资本结构、提高抵御风险能力 

2012 年末、2013 年末和 2014 年末和 2015 年 9 月末，公司合并报表口径下

资产负债率分别为 38.25%、36.16%和 49.41%和 42.10%，虽然在 2015 年 6 月公

司非公开发行募集资金到位后资产负债率得到改善，但随着公司业务规模的不断



增加，对流动资金需求增长较快，公司采取了包括由实际控制人股票质押融资并

向公司提供委托贷款在内的债权融资方式解决流动资金紧张的状况，截至 2015

年 9 月 30 日，公司有息负债总额为 13.46 亿元，其中一年内到期的负债金额为

6.84 亿元，公司面临较大的偿债压力；同时，考虑到当前太阳能光伏行业外部经

营环境具有较大的不确定性，市场竞争也日趋激烈，相对充裕的流动资金对公司

的稳健经营和持续发展具有重要意义。因此，通过本次非公开发行募集资金补充

流动资金，将进一步优化公司资本结构，降低财务风险，增强公司抵御行业周期

性波动风险的能力，提升公司的稳健经营能力。 

（3）降低财务费用，提升公司盈利水平 

银行贷款等融资方式为公司的发展提供了重要支持和保障，但同时也增加了

公司的财务成本，对公司的经营利润产生了一定影响。因此，通过本次非公开发

行募集资金补充流动资金，将减少公司未来银行贷款金额，可以有效节省公司的

财务成本，提升公司的盈利能力。 

综上，本次募集资金投资项目符合国家相关产业政策及公司整体发展战略方

向，具有良好的市场发展前景和经济效益，具备可行性。项目实施后，能够进一

步提升公司的竞争力和抵御风险能力、优化产品结构，提高盈利能力，募集资金

的用途合理、可行，符合公司及全体股东利益。 

 

 

 

西安隆基硅材料股份有限公司董事会 

二零一五年十二月二十九日 


