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投资要点： 

◼ 十年成就光伏焊带行业领头。同享科技成立于2010年，2016年在全国中

小企业股份转让系统挂牌，2020年成为首批入选新三板精选层企业之

一。公司主要研发、生产及销售光伏焊带。光伏焊带系光伏组件电池片

及零部件连接的重要辅材。目前，公司主营产品为MBB焊带、汇流带和

互连条。汇流带、互连条以及MBB焊带，构成98%左右的营业收入。随着

光伏行业的高速发展，公司生产规模也迅速扩大，目前公司月产能位居

行业前列。截至2020年公司在光伏焊带行业全球排名第二，市占有率达

10%。 

◼ 光伏产业前景明朗，产业链有望高速发展。光伏焊带行业在产业链中游，

与下游的光伏电站有密不可分的联系，下游发展情况直接决定焊带行业

规模、前景和发展速度。2020年可再生能源发电份额为29%，较2019年

提升2pct，预计到2021年全球可再生能源发电量将增长8%以上。全球光

伏发电成本（LCOE）已下降到最低水平40USD/MWh。预计光伏竞争力

随之提高，光伏发电量占比将逐渐上升。伴随全球光伏装机量逐年攀升，

光伏组件需求增加，将拉动光伏焊带需求量增长。 

◼ 技术品控双一流，客户涵盖全球光伏龙头。同享科技建立严格品控制度，

产品均通过ISO9001质量标准，产品良率达95%以上。2017-2020年公司

销售营收50%以上都来自晶科能源，近几年多次被晶科能源评为优秀供

应商。2020年全球排名前十的光伏企业中晶科能源、晶澳太阳能、韩华

新能源、隆基以及阿特斯电力均为公司前五大客户。  

◼ 业绩增长迅速，盈利指标有所改善。2016-2020年公司营收从1.45亿元持

续增长至6.24亿元；202H1营收为3.86亿元，同比增长49.73%。2020年

公司毛利率及净利率均有所改善，期间费用率呈下降趋势。公司持续加

大研发费用，不断提升产品的工艺技术及创新，助力公司持续发展。 

◼ 投资建议：长期来看，随着全球光伏行业技术发展，光伏发电成本下降，

光伏装机量逐年攀升，光伏组件与辅材需求量将上升。公司所在的光伏

焊带行业处于产业链中游，未来将充分受益光伏产业的持续成长。公司

作为光伏焊带行业领头，拥有包括晶科能源等多家全球知名光伏企业客

户，有望持续受益产业发展，未来业绩获得持续增厚。 

◼ 风险提示：客户集中度高的风险；应收账款余额较大不能及时收回的风

险；原材料价格波动的风险；产业政策变动风险。  
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1 十年成就光伏焊带行业领头 

1.1 十年入精选，产能位居行业前列  

同享（苏州）电子材料科技股份有限公司（以下称公司）是同亨香港有限公司

的原全资子公司，在 2016 年 1 月与苏州同友投资管理有限合伙企业（以下简称：

同友投资）签订转让协议，成为同友投资旗下子公司。公司是一家高新技术企业，

致力于发展太阳能光伏组件用涂锡铜带及电子配套产品的研究开发并提供相关服

务。公司在焊带技术上不断深入研究，做产品研发改善其各项技术指标，以满足因

行业技术不断发展进步对生产技术工艺的更高要求。随着光伏行业的高速发展，公

司生产规模也迅速扩大，目前已达到月产能位居行业前列，也是首批通过全国中小

企业股份转让系统精选层挂牌审核企业之一。 

图  1：公司发展进程  

 

数据来源：公司官网，东莞证券研究所 

公司控股股东为同友投资，持有 52.87%股权。同友投资为陆利斌与周冬菊夫妇各出

资 50%设立，此外陆利斌先生个人持有 4.18%公司股份，陆利斌周冬菊夫妇合计持有公
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司 57.05%股权，两人均在公司担任重要职位，对公司运营决定有决策性影响。因此，陆

利斌周冬菊夫妇为公司实际控制人。 

图  2：公司重要股东持股情况 

 

数据来源：公开发行说明书，东莞证券研究所 

1.2 稳定经营，优质主营产品 

在光伏产业链中，光伏焊带用于互连太阳能电池并提供与接线盒的连接，是重要的

制造光伏组件辅材，是提高太阳能板效率及耐用性的重要因素。高水准的焊带产品能减

少电池片破片率，增强能量吸收率，更重要的是能助下游企业控制成本，所以焊带产品

的质量在行业中起至关重要作用。 

公司主营业务是高性能光伏焊带产品的研发、生产和销售，致力发展太阳能光伏组

件用涂锡铜带及电子配套产品的研究开发并提供相关服务，可根据客户要求研制各种专

业用特殊焊接带、铜带、镍带、铝带等。公司主要产品是光伏焊带，细分为 MBB 焊带

（多主栅互连条）、互连条和汇流带，用于连接光伏组件电池片和其他零部件，发挥导

电聚电的作用。互连条是连接光伏电池片的涂锡焊带，焊接于电池片的主栅线上，具有

收集、传输光伏电池片电流的功能。汇流带是连接光伏电池串及接线盒的涂锡焊带，不

与电池片直接接触，具有传输光伏电池串电流的功能。 

图  3：光伏互连焊带和汇流焊带所处位置 

 

资料来源：公开发行说明书，东莞证券研究所 
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同享科技主营产品资料如下： 

表 1：公司主要产品 

 

资料来源：公司官网，公开发行说明书，东莞证券研究所 

公司自 2016 年挂牌全国中小企业股份转让系统，主营业务收入由互连条和汇流带

构成，收入来源保持稳定。2016-2019 年两主营业务占总营收的比例均在 98%以上，其

中互连条业务达 80%以上。2020 年 MBB 焊带实现量产并销售，销售金额为 3.21 亿元，

占总营收的 51.49%。2020 年互连条和汇流带营收分别为 1.72 亿元、1.24 亿元，分别占

总营收的 27.62%、19.99%。 

图  4：2016-2020 年营收构成  图  5：2020 年营收构成 

 

 

 

资料来源：公司公告，东莞证券研究所 
 

资料来源：公司公告，东莞证券研究所 
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1.3 产品多线扩张，主营产品迎来新时期 

近年公司新增产品包括 MBB 圆形焊带（2020 年已实现量产并销售）和分段反光焊

带；研发中产品为导电胶、冲孔汇流带和黑色焊带等。 

首先值得关注的是 MBB 圆形焊带，即多主栅（Multi-busbar）焊带，圆形结构使电

池片受光面积增加，同时光伏组件因应用 MBB 圆形焊带可缩短主栅宽度，减少材料使

用量，助下游企业控制成本。MBB 焊带入射光经过玻璃二次反射让电池片有效吸收，

更利于电池片收集阳光增强吸收率。且 MBB 焊带制造对生产技术有极高要求，对各项

指标与技术性能要求均需极高标准。 

图  6：公司主要产品 MBB 焊带 

 

 

资料来源：公司官网，东莞证券研究所 

 

表 2：MBB 焊带行业技术要求与公司产品内控标准 

 

资料来源：公司官网，东莞证券研究所 

根据中国光伏行业协会、赛迪智库集成电路研究所发表的《中国光伏产业发展路线
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图（2020）》，在不影响电池遮光面积前提下，提高主栅数目有利于减少电池功率损失，

提高电池应力分布的均匀性以降低碎片率，提高导电性。目前 9 主栅及以上技术成为市

场主流，2020 年 9 主栅电池片市占率为 66.2%，较 2019 年上升 46.1pct，预计到 2030 年，

9 主栅及以上电池片市场占有率将持续增加。 

公司产品分段反光焊带使用了公司独有的反光焊带生产技术，处理反光焊带受光段

的焊带表面结构。反光焊带使用 TUI 铜材基体，铜基材的上表面设置有改变光路传播方

向的凸起结构，相邻两条凸起结构间为凹槽，横截面为等腰三角形，入射到焊带凹槽横

截面上的光线被反射到玻璃上，并在玻璃下表面形成全反射，再次射到电池片表面，增

加光照吸收量，从而提高 2%左右增益。 

图  7：反光焊带产品图 

 

资料来源：公司官网，东莞证券研究所 

图  8：反光焊带原理和细节图 

 

资料来源：公司官网，东莞证券研究所 
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黑色焊带由异氟尔酮、聚酯树脂、颜色填料等组成黑色涂层涂于焊带表面。因目前

全黑光伏组件中大部分是用黑色垫片遮挡银色汇流条，可提高光照的利用，但光伏组件

制造过程中黑色垫片易偏移导致光伏电池片破裂，较难实现自动化生产并外观略逊一筹。

黑色焊带会使全黑光伏组件外观美化，同时易于实现自动化生产，提高生产效率。当前

公司黑色焊带产品仍在研发调试中。 

图  9：黑色汇流带产品图 

 

资料来源：公司官网，东莞证券研究所 

2 光伏产业前景明朗，产业链有望高速发展 

2.1 光伏产业景气度上升，助光伏焊带行业增长 

光伏焊带行业处于产业链的中游，与下游的发电系统，光伏电站有密不可分的联系，

下游发展情况直接决定焊带行业规模、前景和发展速度。在“中国制造 2025”战略背景

下，我国工业生产技术不断升级，规模化发展成为制造业发展趋势。而光伏产业作为绿

色可再生能源产业，未来行业市场发展空间广阔，其涵盖的细分领域光伏焊带企业也将

有广大的市场增长空间。同时，随着行业技术不断进步，各国政府有望推出各种政策规

管，将为行业发展提供良好的生态环境。 
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现各国都对能源危机、可再生能源利用、环境保护等话题日益关注，未来各国政府

将加大力度推广可再生能源的利用。数据显示，2020 年全球可再生能源的供应增长 3%，

主要驱动力是可再生能源发电量增长 7%，2020 年可再生能源在全球发电量中的份额为

29%，较 2019 年上升 2pct。国际能源署预测 2021 年全球可再生能源发电量将增长 8%

以上，达到 8300 太瓦时。2021 年可再生能源在全球发电结构中的比例有望达到 30%，

创历史新高。  

在光伏产业技术水平持续快速进步的推动下，光伏发电成本步入快速下降通道，与

其他发电方式相比已经越来越具有竞争力。光伏度电成本不断下降，全球光伏招标电价

屡创新低。2020 年 8 月，葡萄牙的光伏项目最低中标电价达到 1.316 美分/kWh，2021

年 4 月，沙特 600MW 的 Al Shuaibu 光伏 IP 项目，创下全球最低中标价记录，低至 1.04

美分/kWh。光伏发电竞争力不断凸显，性价比持续优化。 

图 11：2013-2021 年全球光伏发电最低中标电价 

 

数据来源：CPIA，国际能源网，公开资料，东莞证券研究所整理 

图 10：光伏产业链构成 

 

数据来源：CPIA，公开发行说明书，东莞证券研究所 
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在发电系统里，光伏的竞争力随着其发电成本的不断下降而得以大幅提升。

SolarPower Europe 在《全球光伏市场展望 2020-2024》报告中提到，光伏发电经过十年

发展，全球光伏发电成本（LCOE）从 2009 年的 359USD/MWh 左右下降到 2019 年的

40USD/MWh。2019 年光伏发电成本已低于风能发电（ 41USD/MWh），煤发电

（109USD/MWh），核能发电（155USD/MWh）等能源发电成本。 

国内光伏发电实现“平价上网”后将大幅降低对政策补贴的依赖，成为一种具有成

本竞争力的、可靠的和可持续的电力来源。行业的未来发展也将从依靠国家政策扩大规

模的发展阶段转变为通过提质增效、技术进步逐步摆脱补贴并由市场驱动发展的新阶段。

光伏行业的向上空间将逐渐打开，从而极大带动上游产业的健康持续发展。 

2020 年国内光伏新增装机 48.2GW，同比增加 60.1%，累计光伏并网装机容量达到

253GW，新增和累计装机容量均为全球第一。2020 年受疫情影响，上半年电站装机规

模较少，全年装机主要集中在下半年；在抢装推动下，2022Q4 新增光伏装机规模达到

29.5GW，创历史新高。2020 年户用光伏装机超 10GW，占到了全年光伏新增装机 20%。

全球绿色复苏叠加光伏发电成本持续下降等因素的推动下，全球光伏市场将快速增长。

CPIA 预计我国光伏年均新增光伏装机在 90-110GW 之间。2030 年中国非化石能源占一

次能源消费比重有望达到 25%左右。 

 

 

 

 

图 12：光伏发电与其他能源发电成本比较（非补贴平准化成本） 

 

数据来源：SolarPower Europe，东莞证券研究所 
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2.2 优胜劣汰产业背景下行业集中度将提高 

挂牌新三板是业内公司股权融资的重要渠道。国内光伏焊带生产企业约 80 多家，

其中具备独立研发生产能力的企业有 20 多家。位列第一梯队的企业主要包括宇邦新材、

泰力松、易通科技、爱廸新能、太阳科技、威腾股份和公司（同享科技）等 7 家，占业

内主要厂家的 1/3，市场份额近 50%。这 7 家企业先后在新三板挂牌，但目前仅剩同享

科技、爱廸新能仍在挂牌中。国外光伏焊带生产企业主要有 20 多家，主要分布在美国、

日本、韩国、印度等。 

随着光伏焊带行业的不断发展，行业优胜劣汰加剧。在此背景下，规模较小、成本

控制能力较弱的光伏焊带企业生存压力日益增大，小规模技术落后企业将逐步退出市场。

而大型光伏焊带企业实行规模化生产，在资金实力、成本控制、产品供应链、管理经验

等方面具有较强优势，同时投入大量资金进行产品研发，产品技术含量较高，抗压能力

相对较强，具有较好的竞争能力。预计光伏焊带行业市场集中度将不断提高，未来行业

图 13：2010-2020 年中国光伏新增并网装机量及增速  图 14：2020-2025E 国内光伏新增装机量 

 

 

 

资料来源： CPIA，东莞证券研究所 
 

资料来源： CPIA，东莞证券研究所 

表 3：同行主要企业介绍 

 

数据来源：Wind，公开发行说明书，东莞证券研究所 
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市场将持续向技术实力强、拥有规模优势的焊带企业靠拢。 

同享科技董事长陆利斌先生亦曾于 2020 年 7 月的新三板精选层挂牌网上路演表示，

在行业中，光伏焊带的生产规模化会给企业带来较大的优势，因此企业需要达到一定的

生产规模才能有效降低生产成本，保证企业合理的利润空间。同时由于光伏焊带产业对

生产场地面积、生产设备效率、生产线的排布、货物流转空间等具有较高要求，若光伏

焊带企业规模不够大，生产效率将大大降低。 

据公司介绍，近几年公司业务规模得到了飞速发展，规模优势凸显，产量从 2017

年的 3949.56 吨增长至 2019 年的 6469.54 吨，年复合增长率达 27.99%。公司业务规模的

不断扩大不仅推动了公司市场占有率的提升，而且为公司提高生产效率、降低单位产品

生产成本以及提升综合竞争实力提供了坚实支撑。截至 2020 年，公司在光伏焊带行业

中全球排名第二，市占率为 10%。 

3 技术品控双一流，客户涵盖全球光伏龙头 

3.1 背靠大客户，助力公司乘风而起 

核心客户对企业而言至关重要，公司主要客户均为全球光伏行业龙头公司。目前公

司与客户，包括晶科能源（全球排名第三）、晶澳太阳能（全球排名第八）、韩华新能

源（全球排名第七）、隆基乐叶（系全球排名第一隆基绿能的全资子公司）、阿特斯电

力（全球排名第五）等，建立了相当稳定的合作伙伴关系。大客户的获取，证明公司的

产品技术实力和工艺技术配套能力已广受认可，符合国际行业标准。 

2017-2020 年，公司前五大客户销售占比分别达 98.61%、98.77%、97.93%、99.08%。

公司主要依赖的大客户为晶科能源，隆基股份等。2017-2020 年晶科能源为公司销售

额占比最高的客户，分别占比 58.59%、60.49%、67.22%、54.11%。公司的客户较为

表 4：2020 年全球光伏企业十强（综合类） 

 

数据来源：365 光伏，东莞证券研究所 
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集中主要是因为下游光伏组件行业集中度较高的特点所致，如果晶科能源、隆基股份

等主要客户对公司产品的需求和采购政策发生重大变化，对公司经营业绩将会产生不

利影响。 

 

此外，公司落地苏州，拥有地理位置优势，因下游光伏龙头企业普遍坐落于上海、

江浙等地区，为国内光伏产业的主要活跃区域。其中阿特斯电力、天合光能、晶科能

源等国内大型光伏组件厂商的生产基地均在上述地理范围内。公司与多家主要组件厂

商距离较近，能快速响应客户需求，及时提供服务和信息交流。 

图 15：2020 年前五大客户销售金额与占比 

 

数据来源：公司公告，东莞证券研究所 

图 16：2019 年前五大客户销售金额与占比  图 17：2018 年前五大客户销售金额与占比 

 

 

 

资料来源：公司公告，东莞证券研究所 
 

资料来源：公司公告，东莞证券研究所 
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3.2 领先技术+严格品控，铸就过硬品质 

公司持续关注行业新风向、创新研发，为跟进光伏行业技术日新月异的步伐，公司

2016-2020 年研发费用持续增加，2020 年内公司结合市场需求，加大了对新产品研发力

度的投入，研发费用 1986.55 万元，同比增加 31.01%，占营业收入的 3.18%；2021H1

研发费用为 1300.66 万元，同比增长 63.58%，占营业收入的 3.37%。2020 年公司已拥有

专利 35 项，其中发明专利 2 项，33 项实用新型专利，已受理尚未授权的专利共 47 项，

其中发明专利 8 项，实用新型专利 39 项；2021 年上半年，公司新增授权专利 15 项，

截至报告期末，公司共有 53 项知识产权，其中发明专利 2 项，实用新型专利 48 项，

软件著作权 3 项。 

公司产品高性能光伏焊带是光伏电池组件中较为重要的原材料之一，其工艺水平

的高低以及产品质量的稳定性直接影响客户产品发电功率及稳定性。公司主要围绕上

述两项关键因素进行产品研发及工艺改进，主要目的在于提高产品标准、降低不良率。

公司主要核心技术均为自主研发并已申请专利，包括高速自动涂锡技术、压延退火技

术、反光焊带生产技术、高速涂锡焊带收卷技术。 

 

 

 

 

 

 

图 18：2016-2020 年研发支出及占营收比例 

 

数据来源：公司公告，东莞证券研究所 
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光伏焊带技术含量与品质的高低是直接影响光伏组件的能量收集率、电池片的破

片率、光伏组件生产合格率。当光伏焊带产品质量较低时会引发光伏组件发电效率降

低和光伏发电的成本增加等情况，所以下游客户对光伏焊带产品质量的要求很高。公

司已通过 ISO9001 质量管理体系认证证书，同时建立了严格的产品质量控制制度，每

一个产品在通过各种精密的品控仪器多次测试合格后，才会交付到客户手中。公司严

格遵守内控规定，良品率高达 95%以上，过去几年多次被晶科能源评为优秀供应商。 

4. 业绩增长迅速，盈利指标有所改善 

公司 2016-2020 年业绩实现跨越式增长。营收从 2016 年的 1.45 亿元增长至 2020

年的 6.24 亿元，年复合增长率达 44.04%；2021H1 营收为 3.86 亿元，同比增长 49.73%。

2016-2020 年归母净利润和扣非后归母净利润均呈上升趋势。归母净利润从 2016 年的

0.15 亿元增长至 2020 年的 0.60 亿元，归母净利润均复合增长率 40.54%；2021H1 归

母净利润为 0.32 亿元，同比增长 11.08%。扣非后归母净利润年复合增长率为 42.34%。

2020 年扣非后归母净利润为 0.59 亿元，同比增长 102.71%。2021H1 扣非后归母净利

润为 0.30 亿元，同比增长 3.66%。营业收入及净利润增长的主要原因 2020 年客户订

单量增加，销售收入增长所致。 

 

 

 

 

表 5：公司核心技术 

 

数据来源：公开发行说明书，东莞证券研究所 
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公司 2018 年毛利率触底后小幅度回升，2020 年毛利为 17.66%，同比上升 0.84pct；

2021H1 毛利率为 14.39%，同比下降 6.23pct。净利率趋势毛利率基本相同，2020 年净利

率为 9.63%，同比上升 2.18pct；2021H1 毛利率为 11.37%，同比下降 2.94pct。 

 

 

 

 

 

 

图 19：2016-202H1 营收及增速 

 

数据来源：公司公告，东莞证券研究所 

图 20：2016-2021H1 归母净利润及增速  图 21：2016-2021H1 扣非后归母净利润及增速 

 

 

 

资料来源：Wind，东莞证券研究所 
 

资料来源：Wind，东莞证券研究所 
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2016-2020年期间费用率呈下降趋势，2020年期间费用率为5.64%，同比下降1.88pct；

2021H1 同比下降 0.55pct 至 5.71%。 

细分方面，2020 年销售费用率为 0.02%，同比下降 0.52pct，主要是会计准则改变，

运输费用转为营业成本导致；2021H1 为 0.03%，同比下降 0.48pct。2020 年管理费用率

为 1.35%，同比下降 0.37pct；2021H1 为 1.10%，同比下降 0.59pct。 

2020年研发费用率为 3.18%，同比下降 0.53pct；2021H1为 3.37%，同比上升 0.29pct。

2020 年财务费用率为 1.09%，同比下降 0.47pct；2021H1 为 1.21%，同比上升 0.23pct。 

 

 

 

图 22：2016-202H1 毛利率和净利率  图 23：2016-202H1 期间费用率 

 

 

 

资料来源：Wind，东莞证券研究所  资料来源：Wind，东莞证券研究所 

图 24：2016-202H1 销售费用率  图 25：2016-202H1 管理费用率 

 

 

 

资料来源：Wind，东莞证券研究所  资料来源：Wind，东莞证券研究所 
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5. 投资建议 

长期来看，随着全球光伏行业技术发展，光伏发电成本下降，光伏装机量逐年攀升，

光伏组件与辅材需求量将上升。公司所在的光伏焊带行业处于产业链中游，未来将充分

受益光伏产业的持续成长。公司作为光伏焊带行业领头，拥有包括晶科能源等多家全球

知名光伏企业客户，有望持续受益产业发展，未来业绩获得持续增厚。 

6. 风险提示 

（1） 客户集中度较高的风险； 

（2） 应收账款余额较大不能及时收回的风险； 

（3） 原材料价格波动的风险； 

（4） 产业政策变动风险； 

图 26：2016-202H1 研发费用率  图 27：2016-202H1 财务费用率 

 

 

 

资料来源：Wind，东莞证券研究所  资料来源：Wind，东莞证券研究所 
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