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初心不改，使命必达 

增持（维持） 

 
投资要点 

 事件：2019 年 7 月 11 日，国家能源局正式公布 2019 年光伏发电项目
国家补贴竞价结果：22.8GW。 

 建设规模指引超预期：国家能源局预计 2019 年光伏建设规模 50GW 左
右，年内并网 40-45GW 左右，符合我们 40GW 底线的判断，但超市场
预期！光伏协会认为建设规模构成为：户用 3.5GW、竞价 22.8GW、扶
贫 4.5GW、平价 4.5GW、领跑者 4.5GW、特高压配套外送和示范类项
目 9GW。此前市场低估了特高压配套外送和示范基地，根据我们的不
完全统计，这些项目包括：张家口 1.6GW（2020 年底前）、青海海南州
（2020 年 5GW、2022 年 10GW）、青海海西州（2020 年 4GW，含 1GW

已建成领跑者）、齐齐哈尔 1.5GW（2020 年）、大庆 1.5GW（2020 年）、
包头 1.5GW（2020 年）。此外，领跑者项目中，预计包含 1.5GW 的奖
励指标，并网日期在 2020 年 630（6 月 30 日）。 

 补贴强度适中、略好于预期：III 类资源区项目占比 79%，占绝对多数，
I 类、II 类仅 9%、12%。其中，III 类地区电站补贴强度 7.5 分钱，自发
自用分布式 4 分钱。电价补贴强度适中，略好于预期，对终端产业链价
格压力不大。竞价补贴规模 17 亿，少于规划的 22.5 亿。 

 竞价尘埃落定，旺季即将来临：19 年上半年国内市场装机仅 12-13GW，
全球预计 50-55GW；下半年国内装机预计 28-33GW，全球 70-75GW。
此前产业链多处于观望态度，部分环节（如单晶 PERC 电池、多晶硅菜
花料）由于供需短期失配，造成价格波动，引发市场担心。国内竞价项
目的超预期落地，标志着国内市场启动，光伏旺季即将来临，产业链景
气度上行。 

 初心不改，使命必达：本次装机规模和并网规模的指引体现了能源局平
价前夜，双轨制过渡、稳中求进的初心和使命，稳定市场预期，增强市
场信心。预计在 19 年的操作经验上，20 年的竞价和平价管理办法将会
尽早进行，平稳过渡。 

 投资建议：光伏并网规模符合我们此前预测，略超市场预期。今年国内
装机预计 40-45GW ，海外装机预计 85GW 左右，全球预计
125GW-130GW，国内三季度旺季大行情开启在即，继续看好光伏制造
龙头，重点推荐：隆基股份、通威股份、阳光电源、ST 新梅；关注：
信义光能、福莱特玻璃、东方日升、中环股份等。 

 风险提示：政策不达预期，竞争加剧 
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1.   事件： 

2019 年 7 月 11 日，国家能源局正式公布 2019 年光伏发电项目国家补贴竞价结果。 

2.   事件点评 

2019 年拟纳入国家竞价补贴范围的项目共 3921 个，总装机容量 22.8GW。截至 7

月 1 日，申报国家补贴竞价的项目共计 4338 个，总装机容量 24.56GW，分布于 23 个省

份。未申报的省份包括：新疆、甘肃和新疆建设兵团（市场环境监测为红色，不能申报）、

西藏（光伏发电单独进行建设管理，不用申报）、以及吉林、黑龙江、福建、海南、云

南（因电网消纳能力有限未组织竞价）。经复核排序，拟纳入补贴范围的项目共 3921 个，

覆盖 22 个省份，较申报的项目少了 417 个（1.77GW），入选率 92.2%。其中，新建项目

21.92GW，已并网项目 0.86GW。分项目类型看，普通光伏电站项目装机 18.12GW（79.5%），

主要分布在中西部地区，而分布式光伏项目主要分布在东部沿海地区。分资源区看，I-III

类资源区装机分别为 2.03GW（8.9%），2.78GW（12.2%），17.98GW（78.9%）。 

 

图 1：光伏竞价补贴结果 

序

号 
省份 

普通光伏电站 
全额上网工商

业分布式 

余电上网工商业

分布式 
合计 

个数 
装机 

容量 
个数 

装机 

容量 
个数 

装机 

容量 
个数 

装机 

容量 

1 北京 0 0.00  0 0.00  167 19.83  167 19.83  

2 天津 12 29.16  0 0.00  59 14.40  71 43.57  

3 河北 22 108.47  3 1.22  30 8.29  55 117.98  

4 山西 49 296.00  80 5.31  12 5.79  141 307.10  

5 内蒙古 8 39.50  49 3.56  20 1.88  77 44.93  

6 辽宁 0 0.00  4 2.29  57 13.65  61 15.94  

7 上海 2 3.90  2 0.48  216 17.14  220 21.52  

8 江苏 4 13.95  7 2.05  310 37.31  321 53.32  

9 浙江 20 94.59  228 14.07  1422 137.75  1670 246.42  

10 安徽 14 49.00  10 4.74  117 21.69  141 75.43  

11 江西 27 85.45  4 1.94  109 24.61  140 112.00  

12 山东 24 70.80  20 6.82  161 21.78  205 99.40  

13 河南 4 4.66  5 2.23  80 20.10  89 26.99  

14 湖北 19 105.70  2 0.76  61 18.70  82 125.16  

15 湖南 11 76.00  0 0.00  41 9.77  52 85.77  

16 广东 28 137.30  11 3.09  164 26.17  203 166.55  

http://zfxxgk.nea.gov.cn/auto87/201907/t20190711_3682.htm
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17 广西 15 44.00  0 0.00  8 0.47  23 44.47  

18 重庆 0 0.00  18 0.84  2 0.08  20 0.92  

19 四川 0 0.00  4 0.11  10 0.31  14 0.42  

20 贵州 55 356.17  6 3.10  2 0.82  63 360.10  

21 陕西 35 123.75  19 3.28  25 5.24  79 132.28  

22 宁夏 17 173.92  1 0.60  9 4.25  27 178.77  

合计 366 1812.33  473 56.49  3082 410.05  3921 2278.86  
 

数据来源：国家能源局，东吴证券研究所 

 

建设规模指引超预期。国家能源局预计 2019 年光伏建设规模 50GW 左右，年内并

网 40-45GW 左右，符合我们 40GW 底线的判断，但超市场预期！光伏协会认为建设规

模构成为：户用 3.5GW、竞价 22.8GW、扶贫 4.5GW、平价 4.5GW、领跑者 4.5GW、

特高压配套外送和示范类项目 9GW。此前市场低估了特高压配套外送和示范基地，根

据我们的不完全统计，这些项目包括：张家口 1.6GW（2020 年底前）、青海海南州（2020

年 5GW、2022 年 10GW）、青海海西州（2020 年 4GW，含 1GW 已建成领跑者）、齐齐

哈尔 1.5GW（2020 年）、大庆 1.5GW（2020 年）、包头 1.5GW（2020 年）。此外，领跑

者项目中，预计包含 1.5GW 的奖励指标，并网日期在 2020 年 630（6 月 30 日）。 

补贴强度适中、略好于预期。III 类资源区项目占比 79%，占绝对多数，I 类、II 类

仅 9%、12%。其中，III 类地区电站补贴强度 7.5 分钱，自发自用分布式 4 分钱。电价

补贴强度适中，略好于预期，对终端产业链价格压力不大。竞价补贴规模 17 亿，少于

规划的 22.5 亿。 

竞价尘埃落定，旺季即将来临。19 年上半年国内市场装机仅 12-13GW，全球预计

50-55GW；下半年国内装机预计 28-33GW，全球 70-75GW。此前产业链多处于观望态

度，部分环节（如单晶 PERC 电池、多晶硅菜花料）由于供需短期失配，造成价格波动，

引发市场担心。国内竞价项目的超预期落地，标志着国内市场启动，光伏旺季即将来临，

产业链景气度上行。 

初心不改，使命必达。本次装机规模和并网规模的指引体现了能源局平价前夜，双

轨制过渡、稳中求进的初心和使命，稳定市场预期，增强市场信心。预计在 19 年的操

作经验上，20 年的竞价和平价管理办法将会尽早进行，平稳过渡。 

 

3.   投资建议 

光伏并网规模符合我们此前预测，略超市场预期。今年国内装机预计 40-45GW，海

外装机预计 85GW 左右，全球预计 125GW-130GW，国内三季度旺季大行情开启在即，

继续看好光伏制造龙头，重点推荐：隆基股份、通威股份、阳光电源、ST 新梅；关注：
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信义光能、福莱特玻璃、东方日升、中环股份等。 

风险提示：政策不达预期，竞争加剧 
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