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[Table_Summary] 
投资要点： 

 能源局新《通知》提出 2025 年全国光伏+风电发电占全社会用电量 16.5%。为贯

彻落实“双碳”目标，以及 2030 年非化石能源占一次能源消费比重达到 25%左

右、风电太阳能发电总装机容量达到 12 亿千瓦以上等任务，2021 年 4 月 19 日，

国家能源局综合司发布对《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）》公开征求意见的公告。《通知》从强化可再生能源电力消纳责任权

重引导机制、建立并网多元保障机制、加快推进存量项目建设、稳步推进户用光伏

发电建设、抓紧推进项目储备和建设等几方面推进光伏及风电的稳定发展。其中《通

知》提到 2021 年，全国风电、光伏发电发电量占全社会用电量的比重达到 11%左

右，后续逐年提高，到 2025 年达到 16.5%左右。 

 2020 年底光伏+风电新增装机超预期保障 21 年目标实现，2025 年目标推动光伏

装机景气高涨。根据中电联数据统计，2020 年全社会用电量为 7.5 万亿千瓦时，

同比+3.1%，光伏发电量为 2611 亿千瓦时，占用电量比重为 3.5%，风电发电量为

4665 亿千瓦时，占用电量比重为 6.2%。2020 年光伏+风电合计占比为 9.7%，较

2019 年同比+1.05pp，较 2015 年提升 5.7pp。2021年光伏+风电发电占全社会用

电量比重较 2020 年提升比 1.3pp，2025 年提升 6.8pp，提升幅度超越“十三五”

同期。根据能源局数据，2020 年光伏新增装机量为 48.2GW，其中 11-12 月新增

装机 26.3GW，占 2020 年新增装机比重的 55%，风电新增装机 71.7GW，其中 12

月新增 47.1GW，为前 11 月新增装机量近两倍。2020 年国内累计光伏装机量达

254GW，累计风电装机量达 282GW。由于 2020 年底新增装机量超预期，预计

2021 年 11%的目标基本可完成，但长远看若完成 2025 年目标，则 2021-2025 年

光伏+风电的新增装机量将远超“十三五”规划。 

 中性：国内十四五光伏年均装机约 80GW，乐观：十四五光伏年均装机超 94GW。 

假设：1）十四五全社会用电量 CAGR 为 5.5%；2）光伏年均发电小时为 1200小

时；3）中性：2025 年光伏：风电=45：55，乐观：2025 年光伏：风电=50：50。 

中性：2025 年光伏累计装机量为 647GW，十四五光伏年均装机约 80GW。根据

假设测算，2025 年全社会用电量为 9.8 万亿千瓦时，光伏发电量为 7289 亿千瓦

时，对应 593GW 光伏装机量，同时考虑到 2025 年还有约 50%左右的新增装机需

要至 2026 年发电，保守估计这部分需求为 40GW，2025 年光伏装机量为 647GW，

2021-2025 年合计装机为 393GW，年均装机约 80GW。 

乐观：2025 年光伏累计装机量为 725GW，十四五光伏年均装机超 94GW。乐观

假设下，2025 年光伏发电量为 8099 亿千瓦时，对应 675GW 光伏装机量，考虑

2025 年 50GW 的装机用于 2026 年发电，2025 年光伏装机量为 725GW，2021-

2025 年合计装机为 471GW，年均装机超 94GW。 

 投资建议。受益于“双碳”目标及光伏平价，光伏成为未来成长确定性最强赛道之

一。大硅片、HJT、TOPCon、多主栅等技术迭变，使得光伏设备未来享受装机增

长+更新换代双重逻辑。在下游抢位先进产能的背景下，建议关注电池片端布局高

效电池技术的迈为股份、捷佳伟创、帝尔激光，硅片端引领大硅片和薄片化技术的

晶盛机电，上机数控，组件端串焊机龙头奥特维。 

 风险提示：光伏装机不及预期，光伏技术迭代不及预期，行业竞争加剧风险。  
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分析师与研究助理简介 

倪正洋，2021 年加入德邦证券，任研究所大制造组组长、机械行业首席分析师，拥有 5 年机械研究经验，1 年高端装备产业经验，南
京大学材料学学士、上海交通大学材料学硕士。2020 年获得 iFinD 机械行业最具人气分析师，所在团队曾获机械行业 2019 年新财富

第三名，2017 年新财富第二名，2017 年金牛奖第二名，2016 年新财富第四名。 

 

分析师声明 

 
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告所采用的数据和信 

息均来自市场公开信息，本人不保证该等信息的准确性或完整性。分析逻辑基于作者的职业理解，清晰准确地反映了作者的研究观 

点，结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。  
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[Table_RatingDescription] 1. 投资评级的比较和评级标准： 

以报告发布后的 6 个月内的市场表

现为比较标准，报告发布日后 6 个
月内的公司股价（或行业指数）的

涨跌幅相对同期市场基准指数的涨

跌幅； 

2. 市场基准指数的比较标准： 

A 股市场以上证综指或深证成指为基

准；香港市场以恒生指数为基准；美

国市场以标普 500 或纳斯达克综合指
数为基准。 

类  别  评   级  说   明  

股票投资评
级  

买入 相对强于市场表现 20%以上； 

增持 相对强于市场表现 5%~20%； 

中性 相对市场表现在-5%~+5%之间波动； 

减持 相对弱于市场表现 5%以下。 

行业投资评

级  

优于大市 预期行业整体回报高于基准指数整体水平 10%以上； 

中性 预期行业整体回报介于基准指数整体水平-10%与 10%之间； 

弱于大市 预期行业整体回报低于基准指数整体水平 10%以下。 
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