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隆基与通威签订战略合作协议，光伏制造业进入龙头结盟时代 
 
 
事件 

6 月 3 日，隆基股份与通威股份共同公告，双方就高纯多晶硅及硅片合作事项达成合作意向，并签订了战略合

作协议。 

评论 

1. 互相参股分享优势产能盈利，同时互相承诺采购量以保障核心原材料供应和新建产能消化，双赢格局清晰。 

根据协议，双方将就通威包头 5 万吨高纯多晶硅项目和隆基银川 15GW 单晶硅棒和切片项目互相参股 30%，
并承诺在 2020-2022 年期间，采购不少于参股项目公司权益产能 2.5 倍的对应产品。 

早在 2017 年 1 月，通威下属永祥股份就曾以 1.2 亿元入股隆基丽江 5GW 单晶硅棒项目 15%股份，同年 3 月
隆基则以 1.8 亿元入股通威乐山 5 万吨多晶硅项目 15%股份，随后的 2018 年 5 月，隆基与通威进一步签订了有效
期截止到 2020 年底的 5.5 万吨多晶硅长期采购合同。 

两家公司的战略合作可谓由来已久，本次签订的战略合作协议，无论是投资规模还是合作项目的参股比例都较
前次进一步提高，可见双方过去两年的合作是愉快且达到预期效果的。 

截止 2019 年底，隆基将具备 36GW 单晶硅片年产能（年需求多晶硅原料约 12 万吨），通威则将具备 20GW
电池片年产能（其中约 17GW 为单晶电池产能），根据协议规定的“不少于参股权益产能 2.5 倍”的承诺采购量，
双方将在此协议下分别实现 3.75 万吨多晶硅和 11.25GW 单晶硅片的原材料供应保障，同时自身新建产能的大部分
将确保得到消化，双赢局面清晰。 

2. 光伏制造产业链形态持续进化，最好的关系，是势均力敌和价值对等，行业进入合纵连横的龙头结盟时代。 

光伏制造产业在过去十几年的发展历程中经历了以下几个不同阶段的上下游“分工”：1）各家企业只做单一环
节（由于非充分竞争，各环节盈利都丰厚）；2）全垂直一体化（盈利快速压缩，产业模式低效）；3）纯专业化分工
（便于发挥各家企业优势，但不利于全行业技术进步）；4）通过企业之前战略合作/互相参股实现“有侧重的错位一
体化”。产业链在这一过程中不断向着更高效的形态进化。 

由产业链各环节最具优势的企业形成战略合作，将有效避免不必要的竞争消耗和摩擦成本，互相参股的合作形
式，也有利于这种合作关系因建立在利益共享的基础上而变得更为牢靠，而能够实现这种平衡且和谐的合作关系的
前提，是合作双方的产业地位势均力敌与价值对等，且能够分享对方所在环节的绝对竞争优势。 

因此我们认为这种战略合作形式将更多出现在各子行业龙头企业之间，而很难在全行业遍地开花。 

投资建议 

龙头企业之间的战略合作双赢效果清晰；本周 SNEC 上海光伏展期间预计还将有大量合作协议/订单签订、新产
品发布、上下游价格谈判等事件催化剂；国内政策落地后下半年行业景气回升确定性进一步提升，维持板块推荐，
重点推荐：隆基股份、通威股份、信义光能、福莱特玻璃、大全新能源等。 

风险提示 

国内政策执行效果不及预期，海外市场需求增长不及预期，国际贸易环境恶化。 
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公司投资评级的说明： 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上。 

 

 

 

 

 

行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6 个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6 个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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操作建议做出任何担保，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。 

在法律允许的情况下，国金证券的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为

这些公司正在提供或争取提供多种金融服务。 
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