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[Table_Main] 
电价政策正式落地，国内市场需求向好 

增持（维持） 

 
投资要点 

 事件：4 月 2 日，国家发改委正式印发《关于 2020 年光伏发电上网电
价政策有关事项的通知》。 

 政策与征求意见稿内容一致：根据文件，1）I~III 类资源区指导电价分
别为每千瓦时 0.35 元、0.4 元、0.49 元（2019 年分别为 0.4 元、0.45 元、
0.55 元）。2）“自发自用、余量上网”模式的工商业分布式项目度电补
贴为 0.05 元（2019 年为 0.1 元）；3）户用分布式项目度电补贴为 0.08

元（2019 年为 0.18 元）。电价政策的发布将有利于稳定行业预期，引导
行业合理安排投资建设，促进光伏产业健康有序发展。 

 国内光伏 3 月下旬启动，全年预计 40-45GW：3 月 10 日落定今年光伏
项目建设方案，户用市场 3 月中旬启动，电站项目也逐步启动，根据今
年 15 亿补贴方案，我们测算 20 年新增装机：1）19 年结转项目近 15GW

（竞价 9GW+平价 4GW+领跑者 1.5GW）；2）新增部分，考虑单 0.04

元/kWh 的中性补贴强度测算 19 年竞价 20GW+、考虑户用补贴约 0.08

元/kWh，对应 6GW 装机规模，实际装机在 7GW 左右；3）平价部分，
19 年下发 2020 年 10GW；4）特高压配套 3GW（3 年 15GW 以上，保
守估计 3GW+）。在平价+竞价完成率 50%的假设下，全年装机我们预计
将在 40-50GW 之间，同增 30-50%，成为全球最大亮点。 

 投资建议：3 月调整已深，估值处于低位，龙头长期价值凸显，推荐隆
基股份、通威股份、晶澳科技、福莱特、锦浪科技等，关注福斯特。 

 风险提示：政策不达预期，竞争加剧等  
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表 1：关注公司估值（截至 20200402） 

代码 公司 
总市值 

(亿元) 

收盘价

（元） 

EPS PE 

投资评级 
2018A 2019A/E 2020E 2018A 2019A/E 2020E 

 

601012 隆基股份 979.2 25.96 0.92 1.38 1.78 28.2 18.8 14.6 买入 

600438 通威股份 541.6 12.63 0.52 0.72 0.89 24.3 17.5 14.2 买入 

002459 晶澳科技 178.4 13.30 0.00 0.93 1.09 3568.9 14.3 12.2 买入 

601865 福莱特 181.2 10.94 0.23 0.41 0.57 47.6 26.5 19.2 买入 

603806 福斯特 224.4 42.94 1.44 1.83 1.97 29.9 23.4 21.7 - 

300763 锦浪科技 57.4 71.70 1.48 1.58 2.83 48.6 45.3 25.4 买入 
 

 

资料来源：WIND，东吴证券研究所  注：福斯特采用 wind 一致预期 

 

事件：4 月 2 日，国家发改委正式印发《关于 2020 年光伏发电上网电价政策有关事

项的通知》。 

 

政策与征求意见稿内容一致：根据文件，1）I~III 类资源区指导电价分别为每千瓦

时 0.35 元、0.4 元、0.49 元（2019 年分别为 0.4 元、0.45 元、0.55 元）。2）“自发自用、

余量上网”模式的工商业分布式项目度电补贴为 0.05 元（2019 年为 0.1 元）；3）户用分

布式项目度电补贴为 0.08 元（2019 年为 0.18 元）。电价政策的发布将有利于稳定行业预

期，引导行业合理安排投资建设，促进光伏产业健康有序发展。 

 

图 1：2019 和 2020 电价政策对比 
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数据来源：发改委，东吴证券研究所 

 

图 2：I、II、III 类资源区电价（元/kWh） 
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数据来源：智汇光伏，东吴证券研究所 

 

国内光伏 3 月下旬启动，全年预计 40-45GW：3 月 10 日落定今年光伏项目建设方

案，户用市场 3 月中旬启动，电站项目也逐步启动，根据今年 15 亿补贴方案，我们测

算 20 年新增装机：1）19 年结转项目近 15GW（竞价 9GW+平价 4GW+领跑者 1.5GW）；

2）新增部分，考虑单 0.04 元/kWh 的中性补贴强度测算 19 年竞价 20GW+、考虑户用补

贴约 0.08 元/kWh，对应 6GW 装机规模，实际装机在 7GW 左右；3）平价部分，19 年

下发 2020 年 10GW；4）特高压配套 3GW（3 年 15GW 以上，保守估计 3GW+）。在平

价+竞价完成率 50%的假设下，全年装机我们预计将在 40-50GW 之间，同增 30-50%，

成为全球最大亮点。 
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图 3：20 年国内装机预计 40-50GW 

 

数据来源：CPIA，东吴证券研究所 

 

投资建议：3 月调整已深，估值处于低位，龙头长期价值凸显，推荐隆基股份、通

威股份、晶澳科技、福莱特、锦浪科技等，关注福斯特。 

 

风险提示：政策不达预期，竞争加剧等。 
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