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投资要点： 

11.00 

 全球最大的水产饲料生产企业。公司的主业是饲料生产，主要生产水

产饲料、畜禽饲料及特种饲料近 500 个品种，年饲料生产能力逾 500 万

吨，其中水产饲料占 50%以上(品种 200 多个)，是全球最大的水产饲料

和国内主要的畜禽饲料生产企业。近几年通威股份在饲料业务上增速缓

慢，2007 年饲料产量为 260 万吨，2008 年饲料产量达 280 万吨，2009

年增长有限，公司计划在 2010 年在饲料生产上加快发展，特别是在水产

饲料上加速发展。 

一年内最高/最低（元） 12.48/7.60 

市净率 5.98 

市盈率 68.75 

流通 A 股市值（亿元） 75.63 

 

 

基础数据:  2009 年 9 月 30 日 

每股净资产（元） 1.84 

资产负债率（%） 71.71 
 涉足新能源产业。公司持有永祥股份 50.1%的股份，永祥股份主要业

务涉及多晶硅、PVC、三氯氢硅和电石渣水泥，在多晶硅项目上实现了自

主创新，拥有完整的生产链。多晶硅年产能 1000 吨、PVC12 万吨、三氯

氢硅 2 万吨，电石渣综合利用水泥 100 万吨，产品销售状况良好，生产

技术、设备和产品能耗均处于行业先进水平。永祥股份与国内一线光伏

电池与组件知名企业形成战略伙伴关系，目前通过预收款方式已经将现

有产能未来 2-3 年的产品预订出去。永祥股份在多晶硅产品的销售上不

存在问题，未来关键还是要看多晶硅价格的走势以及国家多晶硅行业产

业政策的变化。2009 年，永祥股份在多晶硅产量预计达 700 吨。 

总股本/流通 A 股(百万) 688/688 

流通 B 股/H 股（百万） -/- 

一年内公司股价与大盘对比走势： 
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张旭 
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  多晶硅价格见底回升。2000 年之后，受益于全球光伏产业的兴起，

多晶硅价格水涨船高，价格从 50 美元/公斤一路上涨至 2008 年 10 月份

的 500 美元/公斤，之后受金融危机影响，最低下滑至 40 美元/公斤。我

国多晶硅产能整体过剩，但是 9N 与 6N 的多晶硅供不应求，2008 年下半

年多晶硅价格归于理性，可以看做是多晶硅行业发展的必然之路，目前，

多晶硅价格已经见底，并缓慢回升。 

 投资建议。2010 年，由于经济回暖，生猪养殖和水产养殖较 2009 年

将会有较大发展，公司计划在饲料生产特别是在水产饲料生产上在 2010

年加速发展，同时，公司涉足新能源行业，目前多晶硅价格开始回暖，

且国家政策的调整将会促进公司多晶硅业务的发展，因此，我们给予公

司“买入”评级。 

zhangxu@sxzq.com 
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投资评级的说明： 
 
——报告发布后的 6 个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 
 
——股票投资评级标准：  
 
买入：  相对强于市场表现 20%以上 
增持：  相对强于市场表现 5～20%      
中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动 
减持：  相对弱于市场表现 5%以下 
 
 
 
——行业投资评级标准： 
 
看好：  行业超越市场整体表现 
中性：  行业与整体市场表现基本持平 
看淡：  行业弱于整体市场表现 
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整性。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不

对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本所
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