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光伏新政点评：最合理的政策
然政策延迟叠加存量竞价使得短期需求承压

 2019年2月18日，期待已久的年度光伏补贴政策终于迎来了讨论，根据光伏业协会公布的信息我们得知：补贴政策
的模式将会发生翻天覆地的变化。本文将就此次补贴政策的影响做一些点评分析，一如既往，我们先把核心结论点写
在文前，然后再展开了讨论：

 1、按照“光伏們”的总结，2019年的光伏补贴政策可以概括为：财政部定补贴规模、发改委定补贴上限、能源局
定竞争规则、企业定补贴强度、市场定建设规模。研究光伏行业多年，我不禁感慨这是我见过的最市场化、最合理、
最不可能失控的补贴制度体系。若这一制度体系早一些实施，我们的光伏补贴规模就不会失控般的扩大，企业的应收
补贴也不会被拖欠那么久，在补贴总量恒定的情况下，国内装机总量会随着光伏电站成本下滑而稳步上升，产业将因
此处于稳定健康的发展状态中。

 2、在我感慨这样完美的制度设计的同时，也在忧虑这一制度体系没有充分考虑过渡期的问题，从2018年531后形成
15GW以上的未纳入补贴的存量项目，按现有政策信息透露：存量项目需参与2019年新增项目竞价，存量项目与增量
项目共同参与分配2019年30亿的新增补贴，若按照平均7分钱的竞价和1200平均发电小时数计算，存量项目会占用12.6
亿的年度补贴。由于存量项目的挤压，2019年留给纯粹新增项目的补贴总量大幅萎缩，增量受到压制，这会给上游制
造业带来动荡。

 3、户用项目指标单独管理，但补贴与其他类新项目合并计算共同使用30亿的总补贴规模。2018年未纳入补贴的存
量项目占用2019年度指标，未纳入补贴的存量项目约总量约0.4~0.5GW。指标总量为3GW，补贴强度为0.18元/kwh，
所需补贴额度为5亿元。

 4、由于当前仍处于政策讨论阶段，从政策讨论到文件出台再到企业按照新的要求形成项目至少仍然需要一个季度
以上的时间，而且由于本轮是全新政策，从政策细节出台到各地方、各企业对政策含义的理解、执行也需要时间，可
以想象得到：今年二季度将会是中国市场需求的真空期。

 5、结论部分：由于政策延迟、存量竞价和户用项目纳入总补贴额度管理等因素，使得纯增量项目可得补贴有限、
电站业主装机时间有限，且由于政策出台时间延迟过多，预计最终项目截止日期不会落在2019年底，国内电站业主没
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有动因赶在今年年底前并网，2019年的总光伏装机量不容乐观，即便考虑去年底结转过来的5GW项目，总数依然会小
于30GW。

 一、这是有史以来最合理、最市场化的补贴政策

 1、原有的补贴政策使得我们总是在动荡之中

 做光伏产业研究，我时常感慨，为什么美国光伏终端需求总是那么稳定而又容易预测，每年需求总是能基本稳定在
10~15GW之间，而咱们的国家的光伏终端需求总是处于大起大落中，2017年旺季的6、7两个月间中国的装机总量达到
了20GW，而2019年二季度这个淡季，整一个季度的装机量都难超过3GW。需求大起大落的背后其实是补贴政策的不
合理，一年才调整一次的光伏标杆电价并不能准确反映实时变化的光伏电站建设成本变化情况。当光伏电站建设成本
显著下滑而国家补贴还在维持不变的时候，就会有明显的超额收益进而引发电站建设狂潮，2017年光伏电站建设规模
大超预期达到史无前例的53GW就是因为组件价格在2016年三四季度大幅下滑而补贴未及时反映这种变化。

 2017年建设总量达到了53GW，按照王淑娟老师的统计彼时平均的度电补贴强度还在0.40元/kwh，这些新增电站的
补贴需求高达250亿/年，而且要注意，这是每年的补贴需求，按照电站20年的补贴时长，总计需要补贴5000亿元，国
家因此背负了沉重的承诺负担。矫枉总是容易过正，当我们清晰了解2017年补贴总额失控的情况时，对2018年史上最
严的531政策也就不会再意外了。

 2、现在的补贴政策为我们长期有序发展奠定了基础

 当我们简单回顾过去不合理的政策后，我们就能理解当前竞价的补贴政策的进步意义。在新政策体系下，国务院只
是确定补贴总量，2019年分配给光伏产业30亿/年的新增补贴，至于补贴强度则是通过市场机制竞价形成。若光伏电
站成本下滑较快，竞价后的补贴强度就可以支撑更大的电站容量。

 在原有政策下，国家需要确定度电补贴，但是政府并不具备这样的能力，因为电站成本处于动态变化之中，自然资
源条件也是天差地别。而在新政策中，光伏电的定价权去到了千千万万的企业主中，不同项目类型的定价可能也会千
差万别，不同时期的定价可能也会不同，可以更加实时准确反映成本变化。

 在原有政策下，国家确定好度电补贴往往维持一年不变，不仅不合理而且还容易出现因装机量超预期而导致补贴总
量失控的情况，在意识到补贴失控后来年国家又倾向于大砍补贴，进而是行业处于动荡中。而在新政策下，由于补贴
总量确定，不再会出现补贴总量失控的情况，国家政策自然也就存在稳定性、持续性的基础，企业也因存在有稳定持
续的预期，在决策过程中也可保有一份从容、冷静。

 在原有的国家确定补贴强度，又确定指标管理的模式中，出现了很多路条掮客，更有一批只为拿路条而不实际开发
项目的皮包公司。由于在地面电站项目中，国家确定了指标量，这就意味着光伏电站成本无论怎么降低都不会增加地
面电站当年的开发量。而在新政策中，电站建设成本的下滑能通过竞价机制体现为度电补贴强度的降低，进而在补贴
强度一定的情况下扩大项目总量，产业自身的技术进步带来的成本下滑最终使产业自身受益。

 总之，在全新补贴政策下，政府省事儿了，无需再为产业定光伏电的价格；电站业主省心了，无需再担心不停变化
中的政策；制造业安心了，组件价格的下滑和功率提升终将带来出货量的提升。2019年的光伏补贴政策是最市场化、
最合理、最有利于行业持续稳定发展的政策。

 二、新政策过渡期的忧虑

 在我为新政欣喜点赞的同时，也要表达一下我的忧虑，因为新政对存量项目的解决方案的考虑并不是非常周全，而
且大家对当前现实状况存在不切实际的乐观期待。

 1、存量项目问题的由来

 在2018年531之前，多种类型的分布式电站是只需要备案而无需要指标就能建设的，这也是总装机量和总补贴需求
失控的原因。在531之后，国家把分布式项目纳入指标管理并且只给出10GW的总指标容量，由于在531之前的当年分
布式项目装机总量已经达到了10GW，是的531政策之后的新建成的分布式项目均为无指标、无补贴的电站。

 从电站业者的角度，很多电站虽然没有在531之前并网，没能来得及赶上政策的末班车，但是由于项目前期开发、
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前期工作已经花掉很多沉没成本，有的项目已经进入建设阶段，组件、屋顶组件等成本也已经发生，面对如此庞大的
沉没成本，部分电站业主只能硬着头皮继续把电站开发完，这就是为什么明明国家已经不再给补贴，但是依然有高达
10GW的分布式电站项目在531后建成，这也就是存量项目问题的由来。

 2、存量项目有多大？

 根据王勃华老师的2018年的回顾，我们得知531后新增分布式光伏电站约10GW。

 但这并不是全部，由于各地方政府都在清理分布式项目备案情况，是的企业在2018年底出现了一波抢庄，在抢装过
程中部分项目来不及在12月31日前并网最终结转到今年1、2月，根据我对产业链上的追踪，仅今年1、2月中国地区的
装机量至少要大于5GW，进而使得存量项目总量达到15GW。

 3、存量项目要占用多少补贴？

 由于存量项目最终占用多少补贴最终还要取决于竞价的惨烈程度，竞争出的价格越低，占用的补贴额度就越少，进
而就给新增项目留下更大的空间。在政策发布第一天的晚上产业上有不切实际的乐观期待，期待着存量项目竞价到极
低的位置（例如竞价到3分钱），进而“乐观的”算出非常少的补贴占用。

 由于竞价结果最终还要取决于实际竞价情况，此时我们只能进行预判式的分析，从经济理性角度分析：由于按照目
前的情况15GW的存量项目并不能占用完所有的补贴，所以最终的结果是存量与增量的竞争。若没有补贴存量电站的
业主，我在报竞价的时候，我的策略一定是盯着增量电站愿意上报的价格并比他略低一点即可。那些乐观的分析师所
期待的3分钱每度电的竞价只能是存在于他们自己想象的世界中，而不会发生在现实生活中，这些电站业主不傻，和
钱也没仇，不会无下限的竞价的。

 由于王淑娟老师是度电成本测算方面最权威的专家，我们就引用她的测算作为若新建电站项目所需补贴强度的测算
：

 若采用竞价模式，资源条件优质的地区显然处于更有利的位置，而后端那些需要更高补贴的地区的新增电站理论上
将会成为“零”。按照王老师的这份测算，度电补贴强度低于0.1元的地区只有冀北，而其它地区所需的补贴强度要
介于0.1~0.15元之间。即便考虑组件价格的进一步下滑和功率的进一步提升，0.1元的补贴强度也已经是下限。这边是
新增项目在当前电站建设成本所能接受的补贴下限。诚然，存量电站由于成本已经沉没，处于现金流的考量愿意接受
更低的竞价，但这个竞价也一定是以0.1这个位置为准心的，即便考虑电站业主的悲观心里，我依旧认为存量项目平
均竞价的补贴强度会落在7分/kwh的水平，电站业主若报出这样的价格已经足以获得竞价靠前的排位拿到补贴，而无
需更低的价格。

 我们按照15GW的存量电站、1200小时的平均发电小时、7分钱的度电补贴强度来测算，存量项目所需补贴量为：15
GWh×1200发电小时×7分度电补贴=12.6亿。若按照2019年度总计新增30亿的补贴计算，存量电站部分会占用其中12.
6÷30=42%。换句话说：在2019年度的总补贴额度中，存量项目预计要占去42%。

 三、户用项目也要占去5~6亿的补贴

 在补贴新政中，户用项目如预期的进行单独管理，单独划分3GW的指标，度电补贴固定为0.18元/kwh，但是不及预
期的点在于：虽然户用项目所需补贴也要纳入总补贴额度管理总，也就是说户用所需要的补贴也要算在30亿的年度新
增补贴内。

 当产业上明白这一点后，对待户用项目的态度发生了非常微妙的变化，从开始时的高呼单独管理，尽量多给指标变
为户用尽量少给指标。之所以这样转变，就是因为户用项目补贴强度基本上两倍于常规项目，多1kw的户用项目就意
味着少2kw的其他项目，户用项目干的越多，对总需求的压制会越明显。所以与会人员从开始时的高呼5GW户用到现
在3GW就足够了。

 我们就按照户用项目3GW的新增容量，1100平均发电小时数，以及0.18元的补贴来计算，户用项目要占用3GW×11
00小时×0.18=5.94亿。当然，不要忘记，2018年630以后还有4.5万套并网户用项目需要参与分配，按照户均8kw来计算
，对应约360MW存量户用项目，扣除这部分，实际2019年可新增户用项目容量为2.64GW并要占用5~6亿的补贴额度。

 四、政策延迟和管理权收归中央也给2019年的装机量带来挑战
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 根据我们上面的分析，在2019年度30亿的总补贴额度中，存量电站项目要占用12.6亿，户用项目要占用6亿元，则剩
下的完全可以留给纯增量项目的补贴额度为：30亿-12.6亿-6亿=11.4亿。总补贴额度被特定项目大规模占用还并不是20
19年中国区光伏装机量面临的全部挑战因素，短期看，中国光伏需求更大的挑战来自于：“政策延迟”。

 现在已经是2019年的2月底，本应属于2018年底完成的来年年度政策还在讨论中，即便是最乐观的情况，我们最早
也需要等到三月份才能等到正式补贴文件，而且由于2019年的补贴政策是全新的政策，相信个地方政府还需要面临不
少的执行细则的问题，各企业要面临不少的对政策的解读、和理解的问题。

 再说一下这个制度本身，因为全新的补贴机制要求全国一盘棋，项目是在全国范围内进行竞价，所以补贴最终的分
配机制是：各地方上报当地的需要补贴的电站项目；中央把全国所需补贴的项目汇总并按照补贴强度从低到高排序，
进而确定可最终进入补贴目录的项目。

 这样的模式就相当于把全国所有项目核准权上收到了中央，这是总量控制的必要手段，但也势必造成项目前周期过
长。相比于2018年分布式项目只需地方政府备案即可建设安装的模式，新模式下的前置审批过程将会需要更长时间。

 我们按照最乐观的方式推演一下新补贴政策下的新项目最早开工时间：1、最乐观预期2019年3月份补贴的正式文件
下发；2、预期地方政府最快能在3月底把新项目的实施细则准确的理解执行起来；3、整个四月就是各省乃至各市上
报潜在竞价项目（只留给企业1个月项目资料准备期，已经是极短了）；4、整个五月中央汇总各省项目并按照补贴强
度排序并最终确定能纳入补贴的项目名单；5、预计六月地方上收到中央的竞价成功的电站名单，名单再到企业手里
，项目正式开工。由于项目审批周期长，部分在2019年度补贴计划内的项目存在延后到2020年并网的可能性。

 除此之外，我们也应当对系统成本保持理性客观，目前光伏产业多个环节利润很低，光伏组件价格在2019年不存在
大幅降价的可能性，光伏系统的成本在当前位置上很难有显著地断崖式下跌，2018年上半年度电平均补贴强度在0.25
元/kwh，而当前很多人预期通过竞价实现2019年度电补贴强度降低到0.05元以内是不切实际的，大家预期的降幅不符
合产业链客观的降本速度。

 五、结论：2019有挑战，2020很乐观

 不切实际的乐观终将是灾难性的，因为事实终归是事实，它终究要发生，我们应当做的不是掩耳盗铃，而是把这个
客观事实讲清楚，让大家早一点有一个心理准备，唯有如此才能做到不慌不乱、有条不紊。

 我现在分析认为2019年中国地区的光伏装机量确实是有挑战的，这个挑战主要来自于15GW的存量项目和全新政策
的延迟和理解执行所需要的时间。我分析认为，在当前4~5元/瓦电站系统成本下，我们需要平均7分钱的度电补贴还
是不可少的。那么对应的总的新增量是多少大家自己也可以算，除此之外还有5GW不需要占用总补贴规模的“光伏
扶贫项目”，七七八八总的考虑下来，我认为2019年中国的光伏装机总量会在30GW的水平。

 但若时间点来到2019年，我们的总补贴额度还将是30亿，但这个总补贴额是不需要负担存量项目的30亿，是对应更
低电站成本和更低度电补贴强度的30亿，是没有政策延迟一开年大家就知道如何执行、分配的30亿，所以可以预期的
是在2020年中国区光伏装机量会有较大程度的回暖，我们可以对2020年中国地区的装机量保持相当程度的乐观。
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