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[Table_Main] 
光伏新政电价超预期，存量平价项目可延期，

看好明年量利双升 

增持（维持） 

 
投资要点 

 事件：6 月 11 日，发改委发布《关于 2021 年新能源上网电价政策有关
事项的通知》 

 21 年新核准备案光伏项目采用标杆燃煤电价，超预期。《通知》指出，
2021 年新核准备案光伏项目上网电价，按当地燃煤发电基准价执行，超
市场预期。对比看 21 年 4 月份风光建设征求意见稿提出指导电价约较
标杆电价降低 3 厘，21 年初非正式征求意见稿中提出在标杆燃煤电价
基础上竞价。 

 存量平价项目可以延期，明年需求超预期量利双升。5 月 20 日能源局
风光建设正式文件解读指出，年内未能并网的存量项目，由各省级能源
主管部门统筹，直接纳入后续年度保障性并网范围。22 年看，存量项目
递延+高电价刺激新建项目高涨，国内需求或超市场预期，全球装机预
计在 210-220GW，同增约 35%，同时产业链利润预计同比今年有所改
善，量利双升。 

 新建项目可自愿市场化交易：为了更好的体现绿色电力价值，新建项目
可自愿市场化交易形成上网电价，由于强调“自愿”，基于投资回报角
度市场化交易电价肯定不低于标杆燃煤电价，大幅超出此前市场预期市
场化交易电价低的预期。 

 投资建议：中国规划 2030 年碳达峰，2060 年碳中和，欧盟碳排放目标
提到 55%，美国承诺 2030 年减排 50-52%，都将加快光伏从辅助能源到
主力能源的进程；近期硅料价格一路高涨到 20 万元/吨+，光伏协会座
谈会召开，PV Infolink 硅料价格止涨，产业链博弈拐点将至，需求恢复
值得期待。我们预计 21 年全球装机 150-170GW，同增 25%左右，22 年
看，存量项目递延+高电价刺激新建项目高涨，国内需求或超市场预期，
低位建议逐步布局光伏龙头。重点推荐：隆基股份、阳光电源、通威股
份、锦浪科技、固德威、晶澳科技、福斯特、天合光能、中信博、爱旭
股份、福莱特、林洋能源，关注大全新能源、海优新材、信义光能、晶
科能源、阿特斯、捷佳伟创、亚玛顿、赛伍技术、东方日升等。 

 风险提示：竞争加剧，政策不及预期等。 
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表 1：重点公司估值（截止 2021 年 6 月 12 日） 

 
资料来源：Wind、东吴证券研究所 
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事件：6 月 11 日，发改委发布《关于 2021 年新能源上网电价政策有关事项的通知》 

21 年新核准备案光伏项目采用标杆燃煤电价，超预期。《通知》指出，2021 年新核

准备案光伏项目上网电价，按当地燃煤发电基准价执行，超市场预期。对比看 21 年 4 月

份风光建设征求意见稿提出指导电价约较标杆电价降低 3 厘，21 年初非正式征求意见

稿中提出在标杆燃煤电价基础上竞价。将国内整个光伏制造+电站看成整体，电价好于

预期，同时光伏成本明年看相较今年有较大降幅，整个产业链毛利有较大回升，一方面

刺激电站装机热情，另一方面有利于制造端各环节利润修复，对国内光伏中期构成长期

利好。 

 

表 2：近期能源局&发改委对于 21 年新建项目执行电价政策梳理 

 

数据来源：能源局、发改委、东吴证券研究所 

 

存量平价项目可以延期，明年需求超预期量利双升。5 月 20 日能源局风光建设正

式文件解读指出，年内未能并网的存量项目，由各省级能源主管部门统筹，直接纳入后

续年度保障性并网范围。市场关心的延期后存量项目电价方面，1）21 年新核准平价项

目仍按照标杆燃煤电价上网；2）此前项目为平价示范项目，电价理应不低于新核准平价

项目；3）站在能源局考虑，延期并网大概率无需全额发电量补贴，补贴总额下降压力更

小；基于此三个原因考虑，存量平价项目可以延期明年并网，电价大概率仍维持标杆燃

煤电价，但预计明年组件价格会相较今年有较大降幅，会有部分存量平价项目延期明年

并网，今年国内需求预计 50GW 左右，海外 100-120GW 左右，全球 150-170GW，小于

硅料总供应量，需求递延下硅料价格或得有效控制，同时今年并网量递延到明年利润更

好，利好产业链。22 年看，存量项目递延+高电价刺激新建项目高涨，国内需求或超市

场预期，全球装机预计在 210-220GW，同增约 35%，同时产业链利润预计同比今年有所

改善，量利双升。 
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图 1：全球主要国家光伏装机量预测（GW） 

 

数据来源： CPIA、HIS、BNEF、PV Infolink、东吴证券研究所 

 

新建项目可自愿市场化交易：为了更好的体现绿色电力价值，新建项目可自愿市场

化交易形成上网电价，由于强调“自愿”，基于投资回报角度市场化交易电价肯定不低于

标杆燃煤电价，大幅超出此前市场预期市场化交易电价低的预期。 

投资建议：中国规划 2030 年碳达峰，2060 年碳中和，欧盟碳排放目标提到 55%，

美国承诺 2030 年减排 50-52%，都将加快光伏从辅助能源到主力能源的进程；近期硅料

价格一路高涨到 20 万元/吨+，光伏协会座谈会召开，PV Infolink 硅料价格止涨，产业链

博弈拐点将至，需求恢复值得期待。我们预计 21 年全球装机 150-170GW，同增 25%左

右，22 年看，存量项目递延+高电价刺激新建项目高涨，国内需求或超市场预期，低位

建议逐步布局光伏龙头。重点推荐：隆基股份、阳光电源、通威股份、锦浪科技、固德

威、晶澳科技、福斯特、天合光能、中信博、爱旭股份、福莱特、林洋能源，关注大全

新能源、海优新材、信义光能、晶科能源、阿特斯、捷佳伟创、亚玛顿、赛伍技术、东

方日升等。 

风险提示：竞争加剧，政策不及预期等。 
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