
 

 

 

       

 
 

   

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

顺应市场增长，扩产光伏背膜及有机硅胶 
 

     
   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

事件：公司公告控股子公司常州回天将以自筹资金5,800万元投资建设年产

3,000万平方米太阳能电池背膜项目，上海回天将以自筹资金1,200万元投资建

设年产1.87万吨光伏有机硅胶项目。 

光伏行业成长性凸显，抢占增量市场正当时 

光伏封装材料是公司优势业务，常州回天现有背板年产能5000万平米，上海回

天现有光伏单组分、双组份硅胶年产能4.2万吨，2020年上半年常州回天营收同

比增长110.4%、上海回天营收同比增长30.4%。光伏行业将在“十四五”迎来

更大发展，实现平价后行业成长性更为清晰，根据光大电新组预测，2021-25

年国内光伏累计装机CAGR有望达18.9%，年均新增装机67.4GW，随着光伏硅

胶和背板市场规模持续增长，新增产能有望快速消化，优势企业抢占增量市场正

当时。背板方面国内行业已完成进口替代，集中度仍在持续提升，常州回天完成

扩产之后公司背板产能将增长60%以上，随着行业龙头的业务重心向胶膜等业务

倾斜，公司背板业务的行业地位将持续提升，此外此次扩产为新品透明背板提供

配套基础，双面组件叠加轻量化趋势下将提升公司背板业务竞争力。胶粘剂方面

公司位居行业前列，上海回天扩产之后单组分硅胶产能将提升58%以上，充分享

受行业增长红利。 

增强优势市场，为持续发展转型提供动能 

贸易摩擦及疫情重塑全球供应链之后，以华为、中车为代表的国内高端制造业，

在材料领域实现自主可控已经成为较为急迫的问题，公司作为国内胶粘剂行业龙

头，未来几年处于进口替代提速驱动产业升级的关键窗口期。公司聚焦光伏等优

势市场，重点突破转型5G通信、消费电子、轨交和动力电池等其他高端市场的

发展路径清晰，随着公司光伏材料新增产能的释放，公司产品结构将继续得到优

化，规模优势效应下公司综合竞争实力和盈利能力将继续获得提升，并为向其他

高端业务赛道的突破转型提供动能。 

盈利预测、估值与评级 

维持 2020～2022 年盈利预测，预计 EPS 分别为 0.56、0.68、0.85 元，最新

收盘价对应 PE 分别为 27、22 和 18 倍。公司切入高端胶粘剂领域，打开新一

轮成长空间，维持“买入”评级。 

风险提示： 1）原材料价格波动；2）下游行业增长放缓；3）产品验证导入不

及预期的风险；4）市场竞争加剧。 

公司盈利预测与估值简表 
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5.51 -8.58 16.46 

8.40 -2.49 38.61 

 

 

第二期员工持股计划推出，为成长提供人才保

障——回天新材（300041.SZ）员工持股计划

草案点评（2020-08-24）  

业绩符合预期：光伏业务回暖，轨交业务毛利

大幅增长——回天新材（300041.SZ）2020

年半年报点评（2020-07-25）  

业绩预增 10%～25%，重点领域大客户合作加

速——回天新材（300041.SZ）2020 年半年

度业绩预增点评（2020-06-15）  
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