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电力设备｜  光伏设备 产品出货量持续增长，盈利能力阶段性承压 

2024 年 09 月 02 日  

评级 买入  

 评级变动 维持 

交易数据  

当前价格（元） 10.26 

52 周价格区间（元） 10.22-47.44 

总市值（百万） 5609.60 

流通市值（百万） 5310.62 

总股本（万股） 54674.40 

流通股（万股） 51760.40 
 

涨跌幅比较 

 
   

%  1M 3M 12M 

高测股份 -14.14 -36.23 -64.04 

光伏设备 -3.91 -19.73 -43.33 
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1 高测股份（688556.SH）年报跟踪：盈利阶段

承压，技术及产能储备充分 2024-03-29 

2 高测股份（688556.SH）三季报报跟踪：盈利

能 力 稳 健 ， 切 片 及 金 刚线 产 能 持 续 增 长

2023-11-02 

3 高测股份（688556.SH）半年报跟踪：产能规

模 与 盈 利 能 力 持 续 提 升， 在 手 订 单 充 沛

2023-08-10 
    

  

预测指标  2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

主营收入（百万元） 3570.56  6183.89  5691.36  6168.64  7158.50  

归母净利润（百万元） 788.61  1461.12  433.07  500.88  668.59  

每股收益（元） 1.442  2.672  0.792  0.916  1.223  

每股净资产（元） 3.781  7.429  7.949  8.453  9.125  

P/E 7.11  3.84  12.95  11.20  8.39  

P/B 2.71  1.38  1.29  1.21  1.12  
 

资料来源：iFinD，财信证券 

 

投资要点： 

 半年报营收增幅 4.96%，业绩下滑 61.80%，拟高比例现金分红。上半

年公司实现营收 26.46 亿元（同比+4.96%）、实现归属净利润 2.73 亿

元（同比-61.80%）、经营活动净现金流-4.85 亿（去年同期 4.77 亿元）。

经测算，2024Q2 公司营收 12.26 亿元（同比-2.82%/环比-13.65%）、归

属净利润 0.61 亿元（同比-83.91%/环比-71.15%）。公司 2024 年半年度

利润分配方案，拟向全体股东每 10 股派发现金红利 3.80 元（含税），

拟派发现金红利 2.08 亿元（含税）。经测算，拟现金分红金额占公司

上半年利润比重约 76.2%。  

 行业量增价降盈利承压，公司技术创新保持持续增长。上半年行业量

增价降，主链环节多晶硅、硅片、电池及组件产量增幅分别达到 60%、

59%、38%、32%，但多晶硅及硅片价格降幅超过 40%、电池及组件价

格降幅超过 15%，硅片及电池片等环节的开工率降至 50%-60%。上半

年公司克服行业下行压力，光伏切割设备、光伏金刚线及切片代工出

货量均保持增长，其中：光伏切割设备实现营收 13.5 亿元，同比增长

约 67%，上半年公司切割设备市占率维持第一，且海外设备订单持续

落地；金刚线业务营收 3.33 亿元，同比下降约 51%，金刚线出货量约

2900 万千米（含自用），同比增长约 4%；硅片加工服务业务营收 7.5

亿元，同比下降约 11%，切片出货量约 19GW，同比增长约 73%，其

中，主要切片服务子公司乐山高测及盐城高测分别实现营收 2.4 亿元

（-40%）、4.7 亿元（+24%）。公司凭借切割设备及切割耗材的技术闭

环优势，推动技术迭代，实现更低切割成本和更优产品品质，与通威

股份、京运通、双良节能、英发睿能、阳光能源等光伏企业建立了长

期硅片切割加工服务业务合作；创新业务营收 1.2 亿元，同比增幅约

8%，在半导体、碳化硅、蓝宝石等领域的切割设备及耗材品类不断丰

富，海外订单取得突破。  

 在建产能陆续投产，产能增幅超过 50%。截止半年报，公司在建工程

1.67 亿元（较年初-55%）、固定资产 13.34 亿元（较年初增加 29%）。

硅片切片代工业务方面，上半年公司“宜宾（一期）25GW 光伏大硅

片项目”已完成产能爬坡并达到满产条件，同时，公司整合“滑县 5GW

光伏大硅片项目”及“光伏大硅片研发中心及智能制造示范基地项目”，
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图 1：公司财务指标对比 

 

资料来源：财信证券，iFinD 

 

  

相关产能并入公司盐城及宜宾切片基地，推动公司硅片切割加工服务

产能规模超 60GW（较年初+58%）。金刚线方面，上半年公司“壶关

（一期）年产 4000 万千米金刚线项目”已基本建设完成并进入投产准

备阶段，预计 2024 年下半年可达产，壶关（一期）项目产能全部释放

后，公司金刚线产能规模可达 1 亿千米以上（较年初+67%）。  

 研发投入占比略降，高技术产品持续推进。上半年公司对研发项目进

行聚焦优化，研发投入占营收比重为 5.47%（同比-1.11pcts）、研发投

入金额 1.44 亿元（同比-12.86%），研发队伍结构调整，其中博士和硕

士研究生的人员数量和占比均有提升。上半年，公司在行业推出钨丝

母线冷拉工艺，推动钨丝母线细线化突破，领先行业推出 21μm线型

钨丝金刚线，钨丝金刚线出货规模约 600 万公里，预计 2024 年年末钨

丝母线产能可达 500 万公里/月。上半年，公司在设备领域推出 12 寸

半导体切片机样机，推出新品蓝宝石倒角机并已形成订单。  

 盈利预测。预计公司 2024-2026 年营收 56.91 亿元、61.69 亿、71.59

亿，归属净利润 4.33 亿元、5.01 亿元、6.69 亿元，利润同比变动为-70%、

16%、33%，  EPS 分别为 0.79 元、0.92 元、1.22 元，对应市盈率 PE

分别为 13 倍、11 倍、8 倍。公司在光伏硅片切割领域技术积累深厚，

提效降本能力领先，给予 2024 年业绩合理估值 14-18 倍 PE，合理区

间 11.1-13.1 元，维持“买入”评级。 

 风险提示：产能扩张进度推迟，产品价格竞争加剧，钨丝线产品盈利

能力不及预期，硅片价格大幅波动 
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图 2：公司营收情况  图 3：公司利润情况 

 

 

 

资料来源：财信证券，iFinD  资料来源：财信证券，iFinD 

 

图 4：公司利润率情况   图 5：公司费用率情况  

 

 

 

资料来源：财信证券，iFinD  资料来源：财信证券，iFinD 

 

图 6：公司固定资产扩张情况   图 7：公司资本开支情况 

 

 

 

资料来源：财信证券，iFinD  资料来源：财信证券，iFinD 
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投资评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 买入  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 增持  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 持有  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 卖出  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 

 落后大市  行业指数涨跌幅落后沪深 300 指数 5%以上 
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本公司具有中国证监会核准的证券投资咨询业务资格，作者具有中国证券业协会注册分析师执业资格或相当的专

业胜任能力。 

 

本报告仅供财信证券股份有限公司客户及员工使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本公司当然客户。

本报告仅在相关法律许可的情况下发放，并仅为提供信息而发送，概不构成任何广告。 

 

本报告信息来源于公开资料，本公司对该信息的准确性、完整性或可靠性不作任何保证。本公司对已发报告无更

新义务，若报告中所含信息发生变化，本公司可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更
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本报告中所指投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。任何情况下，本报告中的信息或所表

述的意见均不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司及本公司员工或者关联机构不承诺投资者一定获

利，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。投资者务必注意，其据此作出的任何

投资决策与本公司及本公司员工或者关联机构无关。 

 

市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告作为投资决策的惟一参考因素，亦不应认为本报告可以取代自己

的判断。在决定投资前，如有需要，投资者务必向专业人士咨询并谨慎决策。 
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