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基本数据           2010-12-29 

收盘价（元）          19.36 

市盈率                32 

市净率                6.74 

股息率（分红/股价）   —— 

每股净资产（元）      2.87 

资产负债率％          45.47% 

总股本（亿股）        20.8 

流通 A股（亿股）      12.7 

流通 A股市值（亿元）  245.87 

 

一年内股价走势：  
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南玻 A（000012）公告点评 
——开足马力促转型 

电力设备及新能源            评级：强烈推荐

事件: 公司第五届董事会第十八次会议决议公告了未来3年高达66亿

元的投资计划，其中对光伏全产业链投资最大，占到55.7亿元；公司

还公告了调整节能玻璃产业区域布局、新建精细玻璃吴江平板显示产

业基地等议案。 

 

投资要点： 

 1.全力打造光伏全产业链。公司66亿元投资中有55.7亿元投向光

伏产业链。2013年达产后公司将形成1GW的从硅片到太阳能电池及

组件的配套生产能力，预计光伏产业收入也将占到公司总收入的

50%。届时公司从多晶硅到组件的全产业链优势也将充分发挥。 

 2.完善节能玻璃产业区域布局。公司缩减在东莞节能玻璃投资、

延期吴江、成都部分项目投资，加紧布局我国中部地区。公司在

武汉新建节能玻璃生产线，使得公司节能玻璃产品在全国均衡布

局，进一步提高公司产品市场占有率。 

 3.新建南玻吴江平板显示产业基地。基地计划分三期建设，其中

一期项目拟投资5.38亿元，计划于2013年初建成投产。一期项目

建成后将形成年产ITO玻璃480万片、ITO柔性膜72万平米、电容式

触摸屏传感器玻璃84万片的生产能力。公司应用于苹果第四代手

机所需的电容式触摸屏产品经过客户三阶段的严格审查认定，从

今年6 月下旬开始已经量产，ITO FILM及TP 产品的生产与销售也

取得了较大进展，此次扩张产能以满足下游需求。 

 4. 投资建议：公司加大新能源、新材料领域的投资，顺应低碳、

节能的发展大趋势。未来3年随着公司新能源、新材料等产能的逐

步释放公司也将完成由传统向新兴产业的转型，看好公司未来的

发展。预计公司2010年-2011年每股收益分别为0.6元和0.82元，

对应当前股价市盈率32倍和24倍，考虑到公司未来的成长性，给

予公司“强烈推荐”评级。 

 5. 风险提示：大规模投资过程中的管理风险；新能源、新材料等

新兴产业发展的不确定性。 
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1、全力打造光伏全产业链 

本次 66 亿元投资中 55.7 亿元投向光伏产业链，显示了公司管理层对光伏产业发展前景的信心，按照公司

制定未来三年 200 亿收入规模的计划看，光伏产业将要占据半壁江山（100 亿）。公司投入的 55.7 亿元计划投

向五个项目：将 TCO 项目扩大产能规模至 400 万平米；对多晶硅生产线进行冷氢化技术改造，从而降低生产成

本；投资建设宜昌南玻三期 700MW 硅片产能；在宜昌建设 600MW 晶体硅电池片生产线；东莞扩建 100MW 电池片

和 700MW 电池组件生产线。 

点评：光伏产业被认为是未来最具发展空间的新能源产业。公司是国内少有的具备完整光伏产业链公司，

从多晶硅到组件生产全产业链使得公司对产品成本控制能力很强。然而公司目前光伏产业规模较小，全产业链

优势不能得到充分发挥。公司在光伏产业方面的投资显示了公司对该产业发展前景的信心，投资从降低成本和

扩大规模两个角度对光伏产业链进行投资，符合产业发展方向。 

表 1  太阳能光伏产业链投资情况 
项目名称 投资金额 产能 投产日期 备注 
TCO 扩产项目 5.1 亿 252 万平方米提高到

400 万平方米 
2012 年 2012 年初 160 万平

方米；2012 年底 240
万平方米 

多晶硅技术改造项

目 
5 亿 - 2011 年 12 月 冷氢化技改 

宜昌三期硅片项目 19.8 亿 700MW 2013 上半年 硅 片 总 产 能
1000MW 

宜昌电池片项目  14.2 亿 600MW 2013 年上半年  
东莞电池片及组件

项目 
13.6 亿 100MW 电池片 

700MW 组件 
2011-2013 年 2011 年 9 月完成

100MW 电池片及组

件；2013 年 600MW
组件 

合计  55.7 亿 硅片 1000MW 
电池片 1000MW 
组件 1000MW 
TCO 400 平方米 

 从硅片到太阳能电

池 组 件 配 套

1000MW 的生产能

力 
资料来源：公司公告，万联证券 

2、优化节能玻璃产业发展区域布局 

南玻工程玻璃事业部在产能布局方面，已形成东南西北的均衡布局，有较强的区位优势。为了进一步优化

产业布局，巩固公司在节能玻璃领域的竞争优势，董事会同意在湖北新建一个节能玻璃深加工基地，初步形成

国内全方位产业布局。预计 2013 年各项目（包括湖北新建项目）建成后，南玻节能玻璃总产能将达到：中空

镀膜产品 1,320 万平米；镀膜大板 1,600 万平米。 

点评：公司缩减在东莞节能玻璃投资、延期吴江、成都部分项目投资，主要目的是加紧布局我国中部地区。

公司在全国华东（吴江）、华中（武汉）、华南（东莞）、西南（成都）、华北（天津）均建立生产基地，使得公

司节能玻璃产品在全国均衡布局，进一步提高公司产品市场占有率。同时因原料采购便利和靠近销售市场而节

约运输费用等成本，增强公司产品成本竞争力。 
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表 2  节能玻璃产业区域布局调整变更情况 
投资金额 产能及投产日期 区域 

调整前 调整后 调整前 调整后 
东莞 47579 万元 13074 万元 300 万平方米大板镀

膜玻璃； 
120 万平方米镀膜中

空玻璃。 

300 万平方米大板镀

膜玻璃。 

吴江 47913 万元 47913 万元 2011 年三季度投入

运营：300 万平方米

大板镀膜玻璃；120
万平方米镀膜中空

玻璃。 

120 万平方米镀膜中

空玻璃延期至 2013
年投产运营。 

成都 19835 万元 19835 万元 2011 年下半年 300
万平米大板镀膜玻

璃生产线投产 

延期至 2013 年投产

运营 

武汉   56670 万元  2012 年 7 月和 12 月

投产 120 万平方米

镀膜中空玻璃生产

线；300 万平方米大

板镀膜玻璃生产线。

资料来源：公司公告，万联证券 

3、新建精细玻璃生产基地 

公司决定新建南玻吴江平板显示产业基地。该基地计划分三期建设，其中一期项目拟投资 5.38 亿元，计

划于 2013 年初建成投产。一期项目建成后将形成年产 ITO 玻璃 480 万片、ITO 柔性膜 72 万平米、电容式触摸

屏传感器玻璃 84 万片的生产能力。 

点评：南玻显示器件科技有限公司拥有超薄玻璃加工、真空磁控溅射镀膜、精细图案光刻三大核心技术，

这些技术在平板显示器产业链的中上游显示出明显的优势。公司应用于苹果第四代手机所需的电容式触摸屏产

品经过客户三阶段的严格审查认定，从今年 6 月下旬开始已经量产，ITO FILM 及 TP 产品的生产与销售也取得

了较大进展，为精细玻璃产业迎来新的发展。iPhone 和 iPad 等触摸屏手机和平板电脑的流行趋势将给公司精

细玻璃领域产品带来大规模的需求。 

另外，深圳南玻显示器件科技有限公司股权转让工作已经完成，即将实施股份制改造工作，使深圳南玻显

示器件科技有限公司由有限责任公司改制为股份制公司。 

董事会还同意对 2010 年合并会计报表范围内相关资产计提减值准备 8184 万元，扣除递延所得税资产后对

2010 年的利润影响为 6729 万；将广州浮法现有的两条浮法线搬迁至肇庆等议案。 

公司各项业务现有产能及扩产计划（现有产能截至 2010 年 6 月 30 日） 

项目 产能 扩产计划 
平板玻璃   

浮法玻璃 生产线 9 条，220 万吨年产能 50 万吨 
超白压延玻璃 生产线 2 条，1225 万平方米产能  

工程玻璃   
中空镀膜玻璃 34 条中空玻璃生产线，10 条镀膜玻

璃生产线，形成 LOW-E 中空镀膜复

240 万平米镀膜中空；1200 万平米

镀膜大板 
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合产品年产能 1200 万平方米。 
精细玻璃   

ITO 玻璃 9 条生产线，1200 万片 ITO 玻璃 480 万片、ITO 柔性膜 72
万平米、电容式触摸屏传感器玻璃

84 万片 
彩色滤光片 7 条生产线，108 万片  

太阳能光伏产业   
TCO 导电玻璃 1 条生产线，46 万平方米 400 万平方米 

多晶硅 1500 吨 500 吨 
太阳能级电池硅片加工 60MW 投产，100MW 在建 840MW 

太阳能光伏电池 50MW 投产，50MW 在建 900WM 
资料来源：公司公告，万联证券 

4、投资建议 

  公司加大新能源、新材料领域的投资，顺应低碳、节能的发展大趋势。未来3年随着公司新能源、新材料等

产能的逐步释放公司也将完成由传统向新兴产业的转型，看好公司未来的发展。预计公司2010年-2011年每股

收益分别为0.6元和0.82元，对应当前股价市盈率32倍和24倍，考虑到公司未来三年的成长性，给予公司“强

烈推荐”评级。 

5、风险提示 

    大规模投资过程中的管理风险；新能源、新材料等新兴产业发展过程中的不确定性。 

 

 



研究报告︱公司研究—点评报告  
                                            

 

请阅读最后一页免责条款 5

证券研究报告投资评级说明 ： 

 
公司投资评级： 

 
买入 预计6 个月内，股价表现优于市场指数30%以上 

强烈推荐 预计6 个月内，股价表现优于市场指数15%～30%之间 

推荐 预计6 个月内，股价表现优于市场指数5%～15%之间 

中性 预计6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

减持 预计6 个月内，股价表现弱于市场指数5%以上 

 
行业投资评级： 

 
强于大市 报告日后6 个月内，行业指数表现优于市场指数5%以上 

中性 报告日后6 个月内，行业指数表现介于市场指数-5%～5%之间 

弱于大市 报告日后6 个月内，行业指数表现弱于市场指数5%以上 

 
风险提示： 

 
我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示

投资的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他

需要考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
 
基准指数 ：沪深 300 指数 
 

_______________________________________________________________________________________________ 
 
免责条款： 
 

本报告信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。报告中的内容和意见

仅供参考，并不构成对所述证券买卖的出价或征价。我公司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接

或间接损失概不负责。 
 
万联证券是一家覆盖证券经纪、投资银行、投资管理和证券咨询等多项业务的全国性综合类证券公司。我

公司或关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提

供投资银行、财务顾问或或类似的金融服务。 
 
本报告版权归本公司所有 ，未经书面许可任何机构和个人不得以任何形式翻版 、复制或公开传播。如欲

引用或转载本文内容，务必联络万联证券研究所客户服务部，并需注明出处为万联证券研发中心，且不得对本

文进行有悖原意的引用和删改。 
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