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图表1：2010 / 2011 年全球光伏发电新增装机量格局 

德国
7.25GW (A)

意大利
2.32GW

捷克
1.2GW

美国
878MW (A)

日本
850MW

法国
719MW (A)

中国
500MW 其他

1.71GW

2010年棗 15.4GW

德国
10GW

意大利
4GW

捷克
300MW

美国
2GW

日本
1.5GW

法国
500MW

中国
800MW 其他

2.5GW

2011年棗 21.6GW (YoY +40%)

*(A)表示装机量为官方公布的2010年最终统计数字

来源：国金证券研究所  
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各国光伏政策最新动态及 2011 年展望 

2011 年 04 月 07 日 

行业观点 
 2010 年全球光伏新增装机超 15GW 几成定局，同比增长 105%以上，超过

去年初时所有人的预测；2011 年保守预计将达 21.6GW，同比增长 40% 

 2010 年实现超预期翻番增长的主要原因在于：光伏发电系统的成本下降
速度快于各主要市场的补贴削减速度； 

 在光伏发电真正实现上网平价之前，新增装机的规模在很大程度上仍然
由政府的补贴政策所决定，随着各国政策的制定及调整日趋成熟，2011
年装机增速恐将下滑，但能拥有 40%增速的行业仍然是少数； 

 我们判断未来 3 年内光伏发电成本再下降 40%是能够实现的，届时即使
不考虑消费电价的上涨，光伏电力在很多地区将实现上网平价，装机量
将迎来爆发式增长。 

 自去年底以来，各国光伏补贴的下调力度及频率显著加大，个别国家甚至
设置了年度安装量上限，各主要市场装机详情及近期政策变动如下： 

 德国市场连续第二年实现翻番增长，2011 年最高可达 26%的补贴下调
幅度将使其新增装机增速放缓，但德国市场仍将占据全球半壁江山； 

 意大利的良好光照+慷慨补贴成就了 2010 年全球第二大市场，随着全年
真实装机量统计数字的出炉以及四月底补贴削减幅度的揭晓（预计达
30%~50%），这一不确定性最大的市场 2011 年前景将逐步明朗。 

 美国市场结构健康、激励机制多样，日本市场成熟度高并有望受灾后重
建拉动，预计两者将在 2011 年成为 GW 俱乐部的新成员； 

 中国 2010 年新增装机或达 500MW，依然是全球增长潜力最大的市场，
政府的扶持态度正向更积极的方向发展，实质性激励政策（类似风电上
网电价的形式）的出台将引爆需求； 

 法国、英国、捷克，这三个被人们寄予厚望的光伏“新兴市场”，则因
分别受到“年度安装量上限、额度极低的鸡肋补贴、追溯性税收”负面
政策的影响，2011 年的增长不容乐观。
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德国： 2010 年 7.25GW 装机再居首，2011 增长仍乐观 

2010 年新增装机 7.25GW，中大规模系统增长强劲 

 德国政府近日公布其 2010 年新增光伏装机的官方统计数字为 7.25GW，
较 2009 年的 3.8GW 增长 90%。 

 由于光伏上网电价在 2010 年 7 月和 2011 年 1 月分别下调了 13%，
“末班车效应”使得去年 6 月和 12 月的单月新增安装量分别达到
2.11GW 和 1.17GW。 

 从新增项目的结构上看，小型项目(10~30KW)占到了年度安装量的 26%，
大中型项目(100~500KW)的安装市场发展迅猛，同比增幅达 174%。 

 就各地区来说，巴伐利亚地区再次占据了领先地位，安装量为 2.38GW，
占到了 33%的市场总份额；巴登符腾堡州和北莱茵威斯特伐利亚两地紧随
其后，分别排在第二和第三位。 

政策更新：补贴削减提前执行，全年降幅最高可达 26% 

 德国内阁于今年 2 月证实，将把原定 2012 年 1 月开始执行的光伏上网电
价补贴下调，提前到今年 7 月份开始执行，并引进新的阶梯式削减政策，
削减范围在 3%~15%之间，加上今年 1 月削减的 13%，全年降幅将在
16%~26%之间。 

 具体的补贴下调幅度将根据由今年 3~5 月的实际新增安装量所计算的
全年预计安装量来确定，而原定 2012.1.1 开始执行的削减计划则根据
2010 年 10 月~2011 年 9 月的实际安装计算。 

 

图表2：德国 2010 月度装机（KWp） 图表3：德国年度新增装机/总装机（MWp） 
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来源：国金证券研究所   

图表4：德国 2011 年光伏上网电价补贴削减的阶梯式方案 

2011预计安装量

（3-5月安装量x4）
2011.7.1 开始

执行的新计划

新计划对应的上
网电价 (€ct/kWh)

原定2012.1.1
开始执行的计划

> 7.5 GW -15% 17.94~24.43 NA

6.5 ~ 7.5 GW -12% 18.58~25.29 -21%

5.5 ~ 6.5 GW -9% 19.21~26.15 -18%

4.5 ~ 5.5 GW -6% 19.84~27.02 -15%

3.5 ~ 4.5 GW -3% 20.48~27.88 -12%

< 3.5 GW 按原计划执行 21.11~28.74 -9%

来源：国金证券研究所  
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补贴削减是推动成本下降的源动力，德国政策的意义不仅限于德国市场 

 提升可再生能源（尤其是太阳能）在其能源供应中的份额，是德国政府能
源战略的长期目标，通过不断削减上网电价补贴来推动光伏发电成本的下
降，则是其实现这一战略的关键手段，事实证明这种手段是十分有效的。 

 在 2009 和 2010 年分别执行了 15%和 16%的上网电价补贴削减政策
的情况下，德国的年度新增光伏装机量却连续两年实现翻番的增长，
从 2008 年的 1.8GW、2009 年的 3.8GW、到 2010 年的 7.25GW。 

 德国是最早对光伏发电引入上网电价补贴的欧洲国际（2000 年出台可再生
能源法案 EEG），经过十年来的摸索和不断修订，德国的上网电价补贴政
策被认为是最合理的（即对不同类型和规模的项目采用不同的补贴标准，
并进行每 3 个月/半年一次的调整）。 

 因此，德国的补贴方案会被欧洲乃是全球其他国家所效仿，各国要做的仅
是根据本国的光照条件和劳动力成本对补贴金额进行一定的调整，以使光
伏项目内部收益率在合理范围内。 

日本核电站事故或对德国市场 2011 年及未来的装机量产生积极影响 

 日本地震引发的核危机在德国社会引起核恐慌，在强大的压力下，德国总
理默克尔宣布，政府将暂缓延长现有核电站使用期限，并委托德国原子能
安全委员会对德国核电站安全进行新评估。 

 德国核电站多建成于上世纪七十年代，其中大部分的使用期限即将到
期，政府去年 10 月决定将这些核电站的使用期限分别延长 8~14 年。 

 核电退出留下的供电能力缺口必需由其他的可再生能源形式来填补，我们
不能确定这其中有多少会由光伏发电来承担，但这一突发事件无疑将对德
国未来可再生能源法案（EEG）的修订产生影响，比如减缓光伏发电的补
贴削减力度以鼓励更多的安装。 

 在下半年的补贴削减幅度确定前，我们很难去预测德国 2011 年的光伏装
机量，但基于我们对组件价格将在今年（主要是下半年）大幅下降 20%的
判断，以及日核危机、地缘政治动荡导致油价高企等因素的影响下，德国
市场的新增装机量在今年实现 40%以上的增长(10GW)是可以期待的。 

 一种可能的情景是：上半年相对坚挺的组件价格使 3~5 月的安装量低
于往年水平，并触发 7 月开始执行较小的补贴削减幅度，伴随下半年
组件价格的大幅下跌，有望带来一波可观的装机热潮，从而使德国市
场 2011 年的光伏装机呈现明显的前低后高态势。 

图表5：德国光伏上网电价补贴变化一览 

非农用土地 农用土地

≤30 kW
30 -

100 kW
100 -

1,000 kW
≥1,000 kW 所有规模 所有规模

12%

7.1 前 39.14 37.23 35.32 29.37 28.43 28.43

7.1~9.30 34.05 32.39 30.65 25.55 25.02 -

10.1~12.31 33.03 31.42 29.73 24.79 24.26 -

28.74 27.33 25.86 21.56 21.11 -

24.43~28.74 23.23~27.33 21.98~25.86 18.33~21.56 17.94~21.11 -

 * 2011.7.1 起执行的阶梯式补贴下调方案详见上表

2011.1.1 13%

2011.7.1 0% ~ 15% *

上网电价
(€ct/kWh)
支付20年 2011.1.1~6.30

2011.7.1~12.31

2010

项目类型 屋顶系统
地面电站

项目规模

补贴削减
比例

2010.7.1 13%

2010年7月起

不再提供补贴

2010.10.1 3%

来源：国金证券研究所  
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意大利：2010 年增长超预期，2011 年有望挑战德国 

2010 年新增装机猛增至 2.32GW，并且“还在增加” 

 意大利由于可用于发电的传统一次能源匮乏，其 87%的电力依赖进口，政
府近年来一系列的鼓励政策使其年度新增太阳能发电装机从 2007 年的区
区 60MW 增长到 2010 年的超过 2GW（2009 年为 720MW），使其一跃
成为全球仅次于德国的第二大光伏安装市场。 

 2010 年底，意大利电力局初步统计的全年安装数字为 1.27GW，但在今年
二月便更新至 2.32GW，由于意大利的光伏项目在安装完成后的六个月内
都可进行申报，因此这一数字预计还将持续增长。如果将完成组件安装而
尚未并网的项目全部计算在内，意大利 2010 年的装机量可能达到 5.8GW
之巨。 

政策更新：不设补贴总量上限，上网电价将大幅削减 

 2010 年安装量的巨大增长让人们开始担心意大利是否会成为下一个西班牙
（因补贴定价不合理导致安装量大大超出政府预期，补贴开支的“不可承
受之重”迫使政府设置了补贴总量的上限），但政府内阁在 3 月初进行的
投票结果打消了人们的这一顾虑。 

 政府决定：不设 8GW 的补贴总量上限，但对单个建于农用土地上的
项目设置 1MW 的上限，目前在建、已建项目需在 5 月底前并网才能
享受现有补贴政策，并将于 4 月底决定下半年的补贴削减。预计幅度
可达 30~50% 

 我们判断，若补贴削减幅度在 30%，上网电价将降至€0.24~0.27/kWh
（即与德国类似的水平），但考虑到意大利较好的光照条件，这一电价水
平对投资者仍将具有很大的吸引力；同时，还有接近 4GW 的项目可能赶
在 5 月底前并网以享受现有电价政策。因此，意大利市场在 2011 年的表
现依然可能超出人们的预期，甚至有望挑战德国第一名的宝座。 

图表6：意大利年度新增装机 / 总装机（MWp） 
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来源：国金证券研究所  

图表7：意大利 2010 与 2008 年光伏上网电价，两年来降幅微小（€/kWh） 

≤3 kW 3 - 20 kW ≥20 kW ≤3 kW 3 - 20 kW ≥20 kW

独立系统 0.384 0.365 0.346 0.40 0.38 0.36

BAPV（部分集成） 0.423 0.403 0.384 0.44 0.42 0.40

BIPV（全集成） 0.471 0.442 0.423 0.49 0.46 0.44

2010年 2008年
系统类型/规模

来源：国金证券研究所  
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美国：激励机制灵活多样，高速增长可持续 

2010 年新增装机 878MW，即将跨入 GW 俱乐部 

 美国 2010 年的光伏发电新增装机量达到 878MW，较上年增长 102%，离
跨入 GW 俱乐部仅一步之遥。 

 2010 年中，16 个州的安装量超过 10MW，反映出光伏发电在美国的
发展可谓各地开花，不再仅依赖于加州、新泽西等少数地区的增长。 

 
各州、各类型项目全面均衡发展，激励政策灵活多样 

 与德国市场依赖居民和小型商用系统、意大利市场依赖大型电站、日本市
场依赖居民安装不同，各细分市场同步均衡发展是美国光伏市场最大的特
点，而这种不依赖单一细分市场或商业模式的特征，将保证美国市场实现
稳定快速的增长。 

 公用事业级光伏项目（规模超过 100kW 且与电力公司合作）的新增装
机从 2009 年的 70MW 猛增至 242MW，居民和非居民系统的安装量
也同时达到 264MW 和 372MW。 

图表8：美国 2010 年光伏新增装机前十大州 图表9：美国年度新增装机 / 总装机 （MWp） 

加利福尼亚

258.9

新泽西

137.1

内华达

61.4
亚利桑那

54

科罗拉多

53.6

宾夕法尼亚

46.8

新墨西哥
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福罗里达

35.2

北卡罗来纳

30.7

德克萨斯

22.6 其他地区

135.2
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来源：国金证券研究所   
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 表面上看，复杂且各州不同的法规、激励、购电合同和融资环境似乎阻碍
了潜力巨大的美国市场实现爆发式的增长，但实际上，这种灵活的激励机
制（PPA 购电合同+联邦补贴）却能够保证美国市场长期增长的持续性，
避免出现类似西班牙和捷克市场那样昙花一现的场面。 

 

 

日本：自给自足、增长稳定的成熟市场 

住宅系统电价补贴下调 12.5%，商用及非住宅系统提高 67%，地震带来多重
影响 

 化石能源资源的匮乏、民众较高的环保意识、合理的电价补贴使日本成为
多年来全球光伏安装市场中增长稳定且重要的一员，2010 年的安装量估计
超过 800MW。幅度有限的补贴下调、相对高昂的居民电价、远未到达饱
和的屋顶渗透率，将保证日本市场维持平稳增长。 

图表10：2010 年美国光伏装机分地区/分类型 

饼图尺寸代表装机规模

2.2 MW

259 MW

居民

非居民

公用事业级

来源：SEIA，国金证券研究所  

图表11：美国各主要州上网电价补贴政策（$ / kWh） 

项目地区/类型 屋顶 地面电站 BIPV

0.46 (<30kW) 0.50 (<30kW)

0.44 (30~100kW) 0.48 (30~100kW)

0.43 (>100kW) 0.47 (>100kW)

0.2133 (<25kW)

0.1866 (>25kW)

加州 -

新泽西州 0.23 0.23 -

罗德岛 0.46 (<30kW) 0.46 (<30kW) -

华盛顿

 0.16 (≤ 20 kW)

0.14  (20 kW ~ 500 kW)

0.08~0.14 （根据具体项目单独签署PPA电价）

0.35

-

0.2133  (< 25kW) -

夏威夷

佛罗里达州

来源：国金证券研究所  
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 日本市场所安装的光伏系统多采用国产组件，地震在短期内会对日本
的光伏产业链出货量造成一定影响，从而减缓终端系统的安装；但灾
后重建的拉动，以及核电站事故对国家长期能源战略的影响，都是日
本市场未来增长的保证。 

 日本政府已正式决定在从四月份起将电力公司回购住宅系统太阳能电力的
价格下调 12.5%，经济贸易与工业部计划将小型居民光伏系统的上网电价
补贴额度从目前的每千瓦 48 日元，降至每千瓦 42 日元；同时将商用及学
校所建光伏设备的盈余电力回购价格提高 67%至 40 日元。 

 日本市场的主力军是自发自用的家庭光伏发电系统，其上网电价补贴
主要针对家庭自用后剩余并反送电网的多余电量，因此也被称为“回
购电价”。 

图表12：日本调整前后的上网电价补贴政策（日元 / kWh） 

独立系统 并网系统 独立系统 并网系统

≤ 10KWp 48 39 24 20

> 10kWp 24 20 24 20

≤ 10KWp 42 34 40 33

> 10kWp 21 18 40 33
调整后

住宅用 非住宅用
系统类型 /规模

调整前

来源：国金证券研究所  
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法国：严厉的政策调整将使两年来的高速增长无法继续 

2010 年新增装机 719MW，实现 150%增速 

 法国 2010 年新增联网光伏的装机容量达到 719MW，在 2009 年实现
240%增长的基础上，仍保持了较高的增速。 

政策更新（恶化）：设置 500MW 年度补贴量上限，补贴大幅下调 

 法国政府已于近日证实将为光伏安装量设置每年 500MW 的上限。2010 年
内建成及完成规划的项目总量已达 3.4GW，若按原计划，其中大约有
2GW 的项目将在未来一年内完成建设。 

 但法国政府也为该政策预留了一定的更改余地：如果一些申请项目无
法完成的话，政府会将其所设置的上限提高至 800MW。 

 今年 3 月 10 日，政府公布了€0.12/kWh 的新补贴额，并适用于所有类型
的光伏发电系统。与 2010 年 9 月时所实施的补贴额相比，安装在开发区
的地面系统、屋顶系统、小型光伏系统将本别面临高达 57%、70%和 20%
的补贴下调幅度，此外，政府还将在年内执行每季度 10%的下调。而对于
大型系统（>100kW），政府将对其启用招标机制（类似中国的特许权招
标）。 

 然而，法国作为全球对核能发电依赖度最高的国家，日本核电事故对政府
未来能源政策的制定可能造成深远影响，太阳能利用的重要性有望获得更
高的重视。 

 

 

其他市场情况： 

中国：2010 年新增装机或已达 500MW，增长潜力巨大 

 中国目前到目前为止仍没有官方机构发布的光伏装机量统计数据，但根据
中国可再生能源学会光伏专委会的统计，继 2009 年完成了 160MW 的项
目后，2010 年中国的并网光伏项目已达到 500MW。 

 2010 年完成的 280MW 光伏并网发电特许权招标以 0.7288 元/kWh 的
惊人低价结束，暂且不论这一电价是否能让电站开发商实现盈利，但
这一数字已经十分接近中国开始大规模补贴风电时的成本（约 0.6 元
/kWh）。 

 随着光伏发电成本进一步持续下降（我们判断 3 年内下降 40%以上），并
达到政府可接受的范围内，中国的光伏上网电价补贴政策有望在 2~3 年内
出台，届时，中国风电装机容量的爆炸式增长，有望在光伏发电市场上重
现。 

 去年 12 月，财政部、科技部、住房和城乡建设部、国家能源局四部门
联合在北京召开会议，主题为“加快推进国内光伏发电规模化应
用”，将在采取特许权招标支持光资源丰富地区建设大型荒漠电站的
同时，运用财政补贴方式加大金太阳和太阳能光电建筑应用示范工程
实施力度。 

 会议明确，2009 年、2010 年国内光伏发电规模化应用示范工程建成
投产后，明后两年将因地制宜进一步扩大示范，力争 2012 年以后每
年国内应用规模不低于 1000MW，形成持续稳定、不断扩大的光伏发
电应用市场。 
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英国：可能被扼杀在摇篮里的重要潜在市场 

 英国拥有和德国类似的日照条件（平均 800kWh/m2/年）、相当的居民户
均收入、甚至更高的屋顶拥有率，因此具有成为重要的光伏安装市场的潜
力，尤其是在政府去年 4 月推出上网电价政策后，人们对这一“新兴”市
场的增长充满了期望。 

 在 2010 年 4 月推出极为慷慨的上网电价政策之前的十年间，英国一
共仅安装了 13MW 的光伏发电系统，而在推出后的三个季度内，便有
45MW 的系统在英国的屋顶上完成了安装。 

 然而，好景不长，英国政府在今年二月提出将对上网电价补贴政策进行
“综合审查”，并且作为审查的一部分，将“大规模”太阳能设备的补贴
额进行了大幅削减，规模在 50kW 至 5MW 的系统将受到补贴额下调的影
响，最高下调幅度将达 70%。 

 

捷克：出台高额追溯性税收，2011 年市场规模将大幅萎缩 

 在慷慨的上网电价政策的刺激下，捷克共和国 2009 年和 2010 年的光伏装
机量分别达到了 400MW 和 1200MW，但政府在意识到巨大的安装量可能
会带来无法承受的财政压力时，“毫无信用”地通过了对已建成项目的追
溯性税收法案，使该国未来的光伏市场陷入无限的阴霾。 

 捷克参议院去年底通过了一项新法案，将在未来的三年内向光伏发电
系统的拥有者征收 26%的税费，同时在未来的两年内向获得碳信用额
度的光伏企业征收 32%的税费，这一新税率将适用于所有已获得 20
年上网电价补贴承诺的光伏系统。 

 太阳能产品收益税将不适用于加装在建筑物顶端、规模在 30KW 以下
的发电设施。但所有 2009 至 2010 年间在捷克境内所安装的地面系统
也将按照此税法缴税，也就是说，这一税收具有追溯性。 

 有报道称，捷克政府这一举动的真实意图其实是想通过 CEZ（捷克最大的
电力公司）以尽可能低的价格收购多座超过 150MW 的光伏电站，后者已
经开始向欧洲投资银行申请贷款。 

 

 

 

 

 

 

图表13：英国调整前后的上网电价补贴政策（£ / kWh） 

系统规模 屋顶系统 削减幅度

<10kW 0.361 -
10~100kW 0.314 -

100kW~5MW 0.293 -

50~150kW 0.19 -47%
150~250kW 0.15 -52%

250kW~5MW 0.085 -71%

调整前

调整后

 
来源：国金证券研究所  
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长期竞争力评级的说明： 

长期竞争力评级着重于企业基本面，评判未来两年后公司综合竞争力与所属行业上市公司均值比较结果。 

 
 
 
 
 

公司投资评级的说明： 
强买：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 20%以上； 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 10%－20%； 

持有：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -10%－10%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 10%－20%； 

卖出：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 20%以上。 

 
 
 
 
 

行业投资评级的说明： 

增持：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%以上； 

持有：预期未来 3－6 个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6 个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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