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2021 年光伏风电新政蓄势待发，消纳降本国补全盘考虑 
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电力设备新能源： 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

事件：日前，国家能源局综合司发布关于征求《关于 2021 年风电、光伏发电开

发建设有关事项的通知（征求意见稿）》的函，要求 2021 年风电、光伏发电发

电量占全社会用电量的比重达到 11%左右。 

从光伏、风电发展历史及未来目标看，一直面临三大难题。（1）消纳：能源供

给与需求区域不匹配导致弃风弃光现象、出力特性限制导致高比例新能源发电时

需要电力系统灵活性调节；（2）降本压力与上游约束：行业技术进步，持续快速

降本至今，且 2021 年开始要求平价，但常因上游部分环节（如 21 年的硅料、

20 年的光伏玻璃等）供需形势紧张，导致产业链议价权争夺激烈，不利于降本；

（3）存量项目补贴拖欠：自 2015 年开始，光伏风电生物质等的项目可再生能

源基金补贴缺口开始显现并逐渐扩大，据我们测算，至 2020 年底累计补贴拖欠

已达 4000 多亿，且未来依然在扩大。 

强化消纳权重考核，各省决定新建光伏与风电总量：在整体发电量占比的目标的

指引下，2021 年能源局将通过非水可再生能源消纳责任权重来指导各省的年度

新增并网规模，合理确定本地区 2021 年风电、光伏发电项目年度新增并网规模

和新增核准（备案）规模。其目的是保障可再生能源消纳的比例，如果高于激励

的部分，会享受如不算双控指标的优惠措施。 

文件的核心在于：首次提出保障性并网和市场化并网。 

（1）保障性并网指各地落实非水电消纳责任权重所必需的新增装机由电网企业

保障并网。1）增量项目上网电价进行竞价获取项目并网指标，这部分占保障性

并网比例为 2/3，作用在于进一步加速光伏产业链整体降本，一方面推动未来风

光+储的平价，另一方面也有助于通过预期管理对上游部分环节价格进行约束；

2）同一业主存量项目通过退补换取新增项目并网指标，这部分占保障性并网比

例为 1/3，目的在于减少存量国补拖欠的总金额进一步增加，帮助解决存量补贴

拖欠问题，使存量、增量项目均衡发展；另一方面，如果通过发债解决存量补贴

问题能够推进，在一定程度上能缓解存量补贴拖欠问题。 

（2）市场化并网指超出保障性消纳规模仍有意愿并网的项目，通过自建、合建

共享或购买服务等市场化方式，在落实抽水蓄能、储热型光热发电、火电调峰、

电化学储能、可调节负荷等新增并网消纳条件后，由电网企业保障并网。这类项

目并网的主导权在电网，其前提在于需要通过市场化方式，自建、合建共享和购

买消纳服务（如储能、调峰）。 

对市场的影响及投资建议：政策的核心在于加速降本保证装机量，同时推动了消

纳解决方法和存量项目国补拖欠的减少： 

（1）新增项目以保量的前提，竞价将加速产业链降本，进一步推动制造端技术

革新和整体价格约束，但因前期整体估值较高和上游涨价问题，需要待产业链价

格（硅料、硅片）达到相对合理且较低水平，整体产业链才能形成上涨共振，否

则盈利会被压缩，建议在二季度重点关注价格变化及投资机会。 

（2）存量运营项目，通过降低自身存量补贴获取新增项目并网资格，存量盈利

会受影响，现金流可改善；新增项目量及盈利可有一定保障。综合看最终将到达

均衡水平，建议调整后积极介入运营资产。 

（3）强调消纳责任，储能或者调峰设施将被重视，投资成本通过消纳进行内部

化，当前需结合估值水平，建议关注储能投资机会：派能科技、盛弘股份、阳光

电源、锦浪科技、固德威、宁德时代、比亚迪等。 

风险分析：各省对该政策执行低于预期，竞价争夺激烈导致并网电价下跌较多，

正式政策或有调整。 
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行业与沪深 300 指数对比图 
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相关研报 

国网发布“碳达峰、碳中和”行动方案，利好光

伏、风电、特高压、储能——新能源、环保领域

碳中和动态追踪（二）（2021-03-02） 

美国恢复奥巴马时期碳排放社会成本，零碳之路

再进一步——新能源、环保领域碳中和动态追踪

一（2021-03-02） 
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行业及公司评级体系 

评级 说明 

行 

业 

及 

公 

司 

评 

级 

买入 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上 

增持 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的投资评级。 

基准指数说明： 
A 股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港股基准指数为恒生

指数。 

分析、估值方法的局限性说明 

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型均有其局限性，
估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。 

分析师声明 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业态度、专业审慎的研究
方法，使用合法合规的信息，独立、客观地出具本报告，并对本报告的内容和观点负责。负责准备以及撰写本报告的所有研究人员在
此保证，本研究报告中任何关于发行商或证券所发表的观点均如实反映研究人员的个人观点。研究人员获取报酬的评判因素包括研究
的质量和准确性、客户反馈、竞争性因素以及光大证券股份有限公司的整体收益。所有研究人员保证他们报酬的任何一部分不曾与，
不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。 

特别声明 

光大证券股份有限公司（以下简称“本公司”）创建于 1996 年，系由中国光大（集团）总公司投资控股的全国性综合类股份制
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本报告中的资料、意见、预测均反映报告初次发布时光大证券研究所的判断，可能需随时进行调整且不予通知。在任何情况下，
本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。客户应自主作出投资决策并自行承担投资风险。本报告中的信息或所
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