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报告导读 

据北极星电力网等多家公开媒体报道，国家发改委近日下发了《关于

2021 年新能源上网电价政策有关事项的通知（征求意见稿）》，我们认为

保障小时数、指导电价情况基本符合预期。 

投资要点 

❑ 以此前发布的保障小时数为界定，采用“竞价+直接交易”方式收购电量 

2021 年新增光伏、风电项目，将参考 2016 年发布的《关于做好风电、光伏发

电全额保障性收购管理工作有关要求的通知》中规定的保障小时数进行界定，

保障小时数以内的电量，将按照项目并网时的核定电价收购；超过保障小时数

的部分，将直接参与市场交易形成上网电价。 

由于 2016 年的通知中没有规定光伏三类资源区的保障性小时数，此次文件中

提出将参照 2020 年发布的《<关于促进非水可再生能源发电健康发展的若干意

见>有关事项的补充通知》中光伏三类资源区的合理利用小时数进行界定，为

1100 小时。（一类区的保障小时数为 1500 小时、二类区 1300-1450 小时不等） 

❑ 明确各省市上网指导价 

文件中对各个省市的光伏、风电项目指导价做出了明确规定，除青海省以外，

其他省市基本和当地燃煤电价相当或略低于燃煤电价（见附表 2），符合 2021

年光伏、风电项目平价上网的要求。 

指导价是新增项目电价的上限，具体项目的核定电价还要通过竞争性配置方式

形成。2020 年竞价项目的核定电价，比当地指导价普遍低 5-8 分，比当地燃煤

电价则高出 1-7 分不等（大部分地区只高出 2-3 分，见附表 1）。参考去年竞价

项目电价，并考虑到今年组件价格较高，我们认为 2021 年新增项目的电价水

平预计比 2020 年低 4-5 分，下降幅度有限，运营商仍然能够获得合理的 IRR

水平。 

❑ 户用项目 2021 年仍有补贴 

文件中明确 2021 年户用项目仍有 3 分/度的补贴，并且按照全发电量进行补贴；

2022 年开始户用项目将不再进行补贴。户用项目全年有望达到 10GW 以上。 

❑ 投资建议 

我们认为 2021 年全球装机容量能够达到 160GW，光伏行业下半年景气度有望

逐步回升。建议把握几条主线：1）行业格局稳定、具有竞争优势的龙头公司，

推荐隆基股份、福斯特；2）有望保持两年的高景气局面的多晶硅料行业，推荐

通威股份、特变电工。3）细分赛道龙头公司，推荐中环股份、阳光电源、中信

博、晶科能源、信义光能、福莱特等。 

❑ 风险提示：新能源行业政策出现重大变化、光伏装机不达预期 
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表 1：2020 年部分省市光伏竞价项目电价情况 

 总装机容量（万 kw） 项目平均电价（元） 2020年指导价（元） 当地燃煤电价（元） 

安徽 48.07 0.4102 0.49 0.3844 

广西 54 0.4273 0.49 0.4207 

贵州 522 0.4188 0.49 0.3515 

河北 358.34 0.3998 0.4、0.49 0.3644 

河南 24.27 0.4044 0.49 0.3779 

江西 223.97 0.4368 0.49 0.4143 

内蒙 140 0.2969 0.35、0.4 0.2829 

宁夏 407.8 0.2783 0.35 0.2595 

青海 200 0.2664 0.35、0.4 0.2277 

山东 103.38 0.4224 0.49 0.3949 

陕西 147.46 0.4062 0.4、0.49 0.3545 

上海 11.95 0.4270 0.49 0.4155 

新疆建设兵团 35.2 0.2749 0.35、0.4 0.2595 

新疆自治区 54 0.3076 0.35、0.4 0.2595 

浙江 261.89 0.4310 0.49 0.4153 

重庆 4.408 0.4418 0.49 0.3964 

资料来源：国家发改委网站、浙商证券研究所 
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表 2：2021 年各省（区、市）新建光伏、风电项目指导价（单位：元/千瓦时） 

 

资料来源：北极星电力网报道、浙商证券研究所 
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股票投资评级说明 

以报告日后的 6 个月内，证券相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

1、买入  ：相对于沪深 300 指数表现 ＋20％以上；   

2、增持  ：相对于沪深 300 指数表现 ＋10％～＋20％；   

3、中性  ：相对于沪深 300 指数表现－10％～＋10％之间波动；   

4、减持  ：相对于沪深 300 指数表现－10％以下。 

 

行业的投资评级：  

以报告日后的 6 个月内，行业指数相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下：   

1、看好  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现＋10%以上；   

2、中性  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%～＋10%以上；   

3、看淡  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%以下。   

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对

比重。 

建议：投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资

者不应仅仅依靠投资评级来推断结论  

 

法律声明及风险提示 

本报告由浙商证券股份有限公司（已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资格，经营许可证编号为：Z39833000）

制作。本报告中的信息均来源于我们认为可靠的已公开资料，但浙商证券股份有限公司及其关联机构（以下统称“本

公司” ）对这些信息的真实性、准确性及完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不发生任何变更。本公

司没有将变更的信息和建议向报告所有接收者进行更新的义务。  

本报告仅供本公司的客户作参考之用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本公司的当然客户。 

本报告仅反映报告作者的出具日的观点和判断，在任何情况下，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，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求。

对依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及/或其关联人员均不承担任何法律责任。  

本公司的交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报告意

见及建议不一致的市场评论和/或交易观点。本公司没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。本公司的

资产管理公司、自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。  

本报告版权均归本公司所有，未经本公司事先书面授权，任何机构或个人不得以任何形式复制、发布、传播本报告的

全部或部分内容。经授权刊载、转发本报告或者摘要的，应当注明本报告发布人和发布日期，并提示使用本报告的风

险。未经授权或未按要求刊载、转发本报告的，应当承担相应的法律责任。本公司将保留向其追究法律责任的权利。 
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