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要点： 

 事件：2011 年 8 月 1 日，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，通知表示，为规范太阳能光伏发电价格管理，对

非招标太阳能光伏发电项目实行全国统一的标杆上网电价。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、

尚未核定价格的光伏发电项目，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。（全文见附件） 

 出台时间早于预期：参考海上风电的发展路径，五轮特许权招标之

后推出上网电价政策，加之福岛核事件的影响，我们预期 2012-2013

年将推出国家层面的上网电价。尽管近期关于各省市（青海、江苏、

山东等）上网电价的政策和新闻频出，此次全国层面的统一上网电

价政策的推出速度之快超出预期。 

 补贴力度合理，避免一拥而上：根据我们的测算，在年发电 1500 小

时的光照条件下，1.15 元/度上网电价、1.6 万/kw 电站投资（其它

假设见后文）对应的资本金收益率可达到 10.13%，而 1元/度上网电

价、1.4 万/kw 电站投资对应的资本金收益率为 9.31%。这样的项目

收益率可谓合理但绝不暴利。另外从我国的日照条件看，内蒙、青

海、新疆、西藏、宁夏等西北部地区太阳能资源丰富且幅员辽阔，

适合大型光伏电站建设。预计太阳能电站的投资主体将以发电集团

等大国企为主，其余为一些技术实力、资金和融资渠道兼备的民营

企业。 

 光伏产品价格仍然承压：上网电价政策推出，国内有望迅速成长为

一个 2-3GW 级别市场，但相对去年到今年基本翻倍的产能仍显过剩，

未来光伏产品价格趋势仍然向下。不过这也是跨越上网电价的政策

扶持，奔向上网平价带来的需求爆发这一宏伟目标的必经之路。 

 投资建议：短期全产业链都将迎来交易性机会，中期仍建议关注成

本具优势者、有电站建设经验者以及辅材、设备企业，如南玻 A、超

日太阳、东方日升、新股爱康科技等。 

 政策风险：电价补贴年限、未来上网电价下降幅度和速度 
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图 1：上网电价政策对我国风电发展的影响 

 

资料来源：CWEA，长城证券研究所 

 

 

表 1：光伏发电收益率计算 

 
 元/W  资本金比率 40%   

组件价格  8.5  自有资金 6400  万元 

逆变器  1.3   银行贷款 9600  万元 

其它电气设备  2.5  贷款利率 6%  

建筑施工等  2.7   年利息 576  万元 

其它投资  1.0      

总投资  16.0   年运营费用 180 万元 

       

10MW 系统  万元  年发电收入 1725  万元 

投资总额  18000  年发电小时数 1500 小时 

年折旧  720  年发电量 1500 万度 

项目投资 IRR  7.49%  上网电价  1.15  元/度 

资本金 IRR  10.13%     

资料来源：公开资料整理，长城证券研究所 
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图 2：我国太阳能资源分布图 

 

资料来源：风能太阳能资源评估中心，长城证券研究所 

 

 

  



 

 

4 
 

长 城 证 券 有 限 责 任 公 司  
GREATWALL SECURITIES CO.,LTD 

 
动态点评 

附件：发改委原文 

 

国家发展改革委关于完善 

太阳能光伏发电上网电价政策的通知 

 

 

各省、自治区、直辖市发展改革委、物价局： 

 

    为规范太阳能光伏发电价格管理，促进太阳能光伏发电产业健康持续发展，决定完善太阳能光伏

发电价格政策。现将有关事项通知如下： 

    一、制定全国统一的太阳能光伏发电标杆上网电价。按照社会平均投资和运营成本，参考太阳能

光伏电站招标价格，以及我国太阳能资源状况，对非招标太阳能光伏发电项目实行全国统一的标杆上

网电价。 

    （一）2011 年 7 月 1 日以前核准建设、2011 年 12 月 31 日建成投产、我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）。 

    （二）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，我委将根据投资成本变化、技术进

步情况等因素适时调整。 

    二、通过特许权招标确定业主的太阳能光伏发电项目，其上网电价按中标价格执行，中标价格不

得高于太阳能光伏发电标杆电价。 

    三、对享受中央财政资金补贴的太阳能光伏发电项目，其上网电量按当地脱硫燃煤机组标杆上网

电价执行。 

    四、太阳能光伏发电项目上网电价高于当地脱硫燃煤机组标杆上网电价的部分，仍按《可再生能

源发电价格和费用分摊管理试行办法》（发改价格[2006]7 号）有关规定，通过全国征收的可再生能源

电价附加解决。 

 

 

  

 

国家发展改革委 

 

二○一一年七月二十四日 
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研究员介绍： 

张  霖：金融学博士生，2007 年加入长城证券，任电力新能源行业分析师. 

桂方晓：中国科学技术大学统计与金融系硕士，2011年加入长城证券，任新能源行业分析师。 

熊  杰：中科院管理学硕士，2010年加入长城证券，任新能源行业分析师。 

 

研究员承诺： 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，在执业过程中恪守独立诚信、勤勉尽职、

谨慎客观、公平公正的原则，独立、客观地出具本报告。本报告反映了本人的研究观点，不曾因，不因，也将不会因本报告中

的具体推荐意见或观点而直接或间接接收到任何形式的报酬。 
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所引致的任何损失负任何责任。 
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