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投资要点： 

  对于此次太阳能上网电价的确定，我们认为，该标准的

出台，使得光伏发电有了统一的电价标准，其政策意义远大

于实际意义，但其是否真正能够发挥改变我国光伏企业对国

外市场过度依赖的局面，促进光伏产业的快速发展，还要看

后续地方政府根据基准电价制定的具体补贴政策。 

  在未考虑光伏电力输送成本及其他电网服务成本的前

提下，按并网光伏系统年有效利用时间为 500h 计算，测算出

并网光伏度电成本为 1.26元/kWh左右，远高于标杆电价水平。

进一步考虑光照和人力成本等的差异，东部省份的运行成本

有可能更高，而西部包括西藏、内蒙古、青海和宁夏等地区

则可能实现少量盈利。按照当前所确立的标杆电价，投入产

出比仍将广泛困扰太阳能发电企业。 

   此次标杆电价的确立将起到汰弱留强的作用，会让企业

更注重成本的控制。在短期内，最为直接的效果就是将促使

已核准的项目为了追求较高的标杆电价水平而加快建设进

度，将掀起一股快速建设的浪潮。因此，在短期内将显著利

好光伏及相关上下游制造企业，有望迎来阶段性投资机会。 

  从长期来看，在促进行业的洗牌的同时促使企业加强成

本控制，并推进技术升级水平，对行业将产生长远的推动作

用，另外靠虑到太阳能电池的不同技术路线，总体投资规模

较低的太阳能薄膜电池有望随着技术的升级逐渐增加其在整

个行业中所占的比重。 

  风险提示：光伏产业是严格的政策扶持产业，以当前

的技术和装备条件，行业还很难实现完全市场化的商业运营，

政府的补贴政策是行业发展的关键，尤其是本次地方政府补

贴部分的落实是行业持续发展的关键。 
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8月1日，国家发改委发布《关于完善太阳能光伏发电上网电价政策的通知》，通知

要求，2011年7月1日以前核准建设、2011年12月31日建成投产、发改委尚未核定价格的

太阳能光伏发电项目，上网电价统一核定为每千瓦时1.15元(含税，下同)；而2011年7

月1日及以后核准的太阳能光伏发电项目，以及2011年7月1日之前核准但截至2011年12

月31日仍未建成投产的太阳能光伏发电项目，除西藏仍执行每千瓦时1.15元的上网电价

外，其余省(区、市)上网电价均按每千瓦时1元执行。今后，发改委将根据投资成本变

化、技术进步情况等因素适时调整。 

表 1：太阳能上网电价对应政策价格 

电价核定方式 对应电价 

2011 年 7 月 1 日以前核准建设、2011 年 12 月 31 日建成投

产、发改委尚未核定价格的太阳能光伏发电项目 
上网电价统一核定为每千瓦时 1.15 元

2011 年 7 月 1 日及以后核准的太阳能光伏发电项目 
上网电价均按每千瓦时 1 元执行（西藏

除外，仍按 1.15 元执行） 2011 年 7 月 1 日之前核准但截至 2011 年 12 月 31 日仍未建

成投产的太阳能光伏发电项目 

资料来源：发改委通知 

 

对于此次太阳能上网电价的确定，我们认为，该标准的出台，使得光伏发电有了统

一的电价标准，其政策意义远大于实际意义，但其是否真正能够发挥改变我国光伏企业

对国外市场过度依赖的局面，促进光伏产业的快速发展，还要看后续地方政府根据基准

电价制定的具体补贴政策。其政策意义就在于，一个固定的上网电价政策有助于建立长

期明确的规划，让所有的光伏企业、投资者或其他参与方能明确判断光伏产业的发展前

景，从而有信心进一步向这一领域投资。 

从德国的经验看，上网电价政策的推出以成为光伏应用市场正式启动乃至蓬勃发展

的标志。2000年德国政府颁布并实施了《可再生能源法案》，对光伏发电实施0.99马克

/千瓦时的上网电价。至2004年，德国政府又对《可再生能源法》进行了修正，规定给

予不同的太阳能发电形式为期20年0.457~0.624 欧元/千瓦时的补贴，上网电价每年按照

一定比例递减。至此，德国的光伏市场呈现出爆发式的增长，从2006年以来德国新增光

伏发电装机容量一直处于世界前列。德国经验也吸引了西班牙、意大利、捷克等国家的

太阳能标杆电价政策意义大于实际意义 
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效仿，纷纷出台上网电价法案，均获得了并取得了不小的发展。 

 

 

我们认为，以当前的标杆电价水平，对光伏发电企业和项目而言具有较大的成本控

制压力，不像预期的那样乐观。 

表 2：并网光伏发电系统成本与度电成本简单测算 

项目 测算假设条件及情况分析 

系统初始投资 
2008 上半年, 并网光伏发电系统成本约为 4 万元/KW p ，金融危机爆发后, 光伏
组件价格大幅下滑,系统成本下降。采用固定式光伏阵列的并网光伏发电系统成本
降至 2.15 万元/KW p(未考虑无功补偿设备费用)。 

年运行维护费 
运行维护费= 初始投资×运行维护费率 
光伏电站不消耗燃料, 没有燃料支出，建筑并网光伏系统和开阔地并网光伏系统可
无人值守, 低值易耗品和维护用品的费用很少; 年运行维护费率为 0. 2% 。 

工资及福利费 
建筑并网光伏发电系统的运行无需人值守, 只需兼职管理, 所以这部分的费用率
为初始投资的 0. 8%，阔地并网光伏系统虽然需要专人管理, 但工作量小, 费用率
也采用 0. 8 % 。 

设备更新和大
修费 

光伏组件的寿命长达 20 ~30 年, 并网光伏发电系统没有蓄电池组, 无需考虑光伏
组件的更新和蓄电池维修费用; 逆变器和其他电气设备在寿命周期内只需部分更
新, 全部电器设备在寿命期内的更新和大修费用按照逆变器的一次初投资计算, 
约占并网光伏发电系统初始投资的 8% ~10 % 。 

折旧费 

折旧费=固定资产原值×折旧率 
其中, 固定资产原值=初始投资×80% ; 折旧率= I/折旧年限×100% = l/20 ×
100% = 5%  
固定资产折旧提取后用于冲销贷款本息 

财务费用 
假设初始投资的 80% 为贷款, 20% 为自有资金 
贷款利息: 贷款期限 20 年, 年利息率 6 .12 % ；内部收益率: 10 %  

税率 
光伏发电企业所得税税率为 25 % , 增值税税率为 8 .5 % , 城市维护建设税是增
值税的 5 % , 教育附加费是增值税的 3% 。 

发电量的测算 
光伏发电系统的发电量主要取决于当地的太阳能资源、系统的运行方式和系统的
综合效率，因此,不同发电系统的发电量也不相同。 

系统效率 

建筑并网光伏发电系统安装角度受到建筑结构的限制, 朝向损失较大, 系统综合
效率约为 74 % (逆变器效率 95 % , 朝向损失 15% , 其他效率 92 % ) 。 
建立在开阔地的并网光伏发电系统基本没有朝向损失, 但增加了升压变压器, 而
且荒漠地区灰尘遮挡比城市严重，总体运行综合效率约为 80 % (逆变器效率
95 % , 变压器效率 95 % , 其他效率 89 % ) 。 

年有效利用时
间 

不同类型光伏发电系统平均有效利用时间不同，在测算中, 并网光伏系统年有效利
用时间取 1500 h , 即 1kw 光伏组件每年发电 1500 kw h 。 

 

综合以上因素，并网光伏发电度电成本的计算方法如下： 

 

在未考虑光伏电力输送成本及其他电网服务成本的前提下，并且在未考虑货币时间

价值的情况下，按并网光伏系统年有效利用时间为1500h计算，测算出并网光伏度电成

投入产出比仍将广泛困扰企业 

度电成本(元/kWh)= (年偿还贷款本金额+20 年年均偿还贷款利息额+设备折旧+年维护成本)/年发电量 
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本为1.26元/kWh左右，远高于标杆电价水平。进一步考虑光照和人力成本等的差异，东

部省份的运行成本有可能更高，而西部包括西藏、内蒙古、青海和宁夏等地区则可能实

现少量盈利。 

图 1：我国太阳能分布水平 

 

资料来源：光伏产业协会 

 

表 3：并网光伏发电系统成本与度电成本简单测算 

等级 资源带号 年总辐射量（MJ/ m2） 年总辐射量（kWh/ m2） 平均日辐射量（kWh/m2）

最丰富带 I ≥ 6300 ≥ 1750 ≥ 4.8 

很丰富带 II 5040 – 6300 1400 – 1750 3.8 – 4.8 

较丰富带 III 3780 – 5040 1050 – 1400 2.9 – 3.8 

一般 IV < 3780 < 1050 < 2.9 

资料来源：光伏产业协会 

 

 

从之前的光伏定价政策和此次的标杆电价，可以看出目前光伏产业采取的是复制当

年确定风电上网电价的做法，即通过招标来考量光伏企业的成本底线，再据此确认光伏

上网电价的合理区间。 

由于之前有敦煌项目招标电价——1.09元/千瓦时的先例，再加上国内少数薄膜电池

企业已能承受1元/千瓦时以下的上网电价。因此，此次标杆电价的确立将起到汰弱留强

短期内将促使已核准项目加快进度 
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作用，会让企业更注重成本的控制。在短期内，最为直接的效果就是将促使已核准的项

目为了追求较高的标杆电价水平而加快建设进度，将掀起一股快速建设的浪潮。因此，

在短期内将显著利好光伏及相关上下游制造企业，有望迎来阶段性投资机会。 

 

 

太阳能电池发展到现在，主要有三种技术路径：晶体硅电池(以单晶硅片、多晶硅

片为基础的)、薄膜电池和有机太阳能电池。晶体硅电池和薄膜电池都是无机材料制成

的，也是目前可以实现量产的太阳能电池。有机太阳能电池目前光电转换效率很低，经

济性较差，仍处于实验室改进阶段。 

图 2：太阳能电池的分类情况 

 

从目前的市场构成来看，晶体硅电池仍然是太阳能光伏电池的主流。晶体硅电池主

要应用于太阳能屋顶电站、商业电站和高土地成本的城市电站，是目前技术最成熟、应

用最广泛的太阳能光伏产品，所占世界市场的份额超过80%，随着技术的不断进步，薄

膜太阳能电池的光电转换效率得到迅速提高，尽管与晶体硅电池相比仍有很大差距，但

因其用料少、工艺简单、能耗低、质量轻、外表光滑、安装方便、成本具有明显优势等

优点，越来越被业界所接受。 

表 4：多晶硅电池与薄膜电池的性能比较 

功能 多晶硅电池 薄膜电池 

转化效率 13%~17% 5%~8% 

弱光响应 较差 优 

生产过程繁琐程度 较为繁琐 简单且更清洁环保 

长期将增大薄膜电池的市场比例 
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初期投资规模 较小 是多晶硅的 3 倍以上 

生产成本 高 低 

衰减率 低 较高 

资料来源：光伏产业协会 

 

目前薄膜电池量产转换率为实验室转换率的一半左右，相比晶硅电池有更大的提升

空间。且薄膜电池转换率提升1%度电成本降幅为9%~14%（度电成本降幅为现有转换率

水平的倒数）。此外，薄膜电池在生产环节工艺更简短，能耗水平低，用材少，能量回

收期短。最后，薄膜电池的特点决定了其在一些细分领域具备晶硅电池无可比拟的优势。

如薄膜电池均匀透光，容易满足建筑美学的要求；电池温度系数小，受气温变化影响小；

其功率受阴影影响较小，从而增强了电池对环境的适应性，这些特点决定了薄膜电池在

光伏建筑一体化（BIPV）等其他特殊领域具备明显的优势。长远来看薄膜电池尽管不

一定会取代晶硅电池，但仍有广阔的发展空间，未来，很有可能是薄膜电池与晶硅电池

共分天下。 

 

 

按照以上的思路，短期内国内光伏企业将要争抢较高的标杆电价水平，必然加快投

资的进度，会相应促使光伏行业的产能释放，有利于行业的收入增长，短期内将迎来阶

段性投资机会。从长期来看，由于所确定的标杆电价水平低于大部分企业的盈利水平，

有可能促进行业的洗牌，同时促使企业加强成本控制，并推进技术升级水平，对行业将

产生长远的推动作用。另外靠虑到太阳能电池的不同技术路线，总体投资规模较低的太

阳能薄膜电池有望随着技术的升级逐渐增加其在整个行业中所占的比重。 

光伏产业是严格的政策扶持产业，以当前的技术和装备条件，行业还很难实现完全

市场化的商业运营，政府的补贴政策是行业发展的关键，尤其是本次地方政府补贴部分

的落实是行业持续发展的关键。 

投资逻辑及风险提示 
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投资评级说明： 

类别 级别 定     义 

行业评级 

强于大市 行业基本面向好，预计未来6个月内，行业指数将跑赢沪深300指数  

同步大市 行业基本面稳定，预计未来6个月内，行业指数将跟随沪深300指数 

弱于大市 行业基本面向淡，预计未来6个月内，行业指数将跑输沪深300 指数 

公司评级 

买入 预计未来6个月内，股价涨幅为15%以上 

增持 预计未来6个月内，股价涨幅为5-15%之间 

中性 预计未来6个月内，股价变动幅度介于± 5%之间 

回避 预计未来6个月内，股价跌幅为5%以上 

评级说明 

投资建议的比

较标准 

投资评级为行业评级和股票评级； 

以报告发布后的6个月内的市场表现为比较标准，报告发布日后的6个月

内的公司股价（或者行业指数）的涨跌幅相对同期的沪深300 指数的涨

跌幅为基准。 

投资建议的评

级标准 

报告发布日后的6个月内的公司股价（或者行业指数）的涨跌幅相对同

期的沪深300 指数的涨跌幅为基准。 

 


