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光伏变局

 2019年被视作中国光伏平价元年，行业在震荡中前行。

 2020年1月21日，保利协鑫及协鑫新能源联合发布公告，协鑫新能源与中国华能签订首批光伏电站购股协议，苏州
及宁夏协鑫新能源向华能出售294MW光伏电站的全部股权及股东贷款。

 此次交易，将为协鑫新能源带来约10.81亿现金流，并减少约26.65亿元负债，交易所得现金也将用于偿还债务。

 更早时候，协鑫集团还引入了另一家央企合作伙伴——保利集团旗下保利横琴资本。

 协鑫集团曾连续多年位列全球新能源500强前三位、中国企业500强新能源行业第一位。而昔日风光无两的行业巨头
寻求央企接盘，折射出整个行业的困境。

 在资管趋紧、光伏补贴拖欠严重，以及“531”新政等多重因素夹击下，光伏产业遭遇巨额债务压顶。为纾解财务
困境，民营资本最为活跃的光伏行业，在下游电站投资上收缩战线，纷纷转手电站资产或转让股权，而交易方多为央
企国企。

 对此，外界将之解读资本层面的国进民退浪潮。协鑫集团被视作这股整合浪潮的典型案例。

 而即将到来的平价风暴，或将进一步加剧行业震荡。目前，有关平价的定义尚不明确，而现有的电力体制机制无法
保证收益。同时，平价时代的电力消纳也面临挑战。

 告别补贴驱动的光伏产业，正在试图摆脱政策依赖。企业间由拼规模拼速度转向拼质量拼效益，而海外市场的爆发
又提供了新的发展空间。

 这或许意味着一个时代的结束。旧的光伏江湖版图正在瓦解，而新的格局将在平价时代重塑。
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 资金困局

 2019年，整个光伏产业都在债务高压下艰难运行。

 协鑫新能源是中国最大的民营光伏电站运营商，其官方信息显示，截至2018年底，其在全球持有221座电站，总装
机容量为7309MW，位居全球第二。

 然而，截至2018年底，公司的资产负债率为84.1%，净负债率为384%，在手现金加上融资额度为128亿元，一年内到
期债务高达95亿元。

 协鑫新能源并非孤例。民营光伏电站亚军晶科电力的负债率也居高不下。其官方信息显示，截至2018年6月，公司
负债率高达78.96%，规模为200亿元。2015年-2018年，其连续4年资产负债率在70%以上。

 光伏行业资金压力与金融市场收紧相关，而另一个重要因素是，补贴拖欠严重，这成为诱发行业重新洗牌的最后一
根稻草。

 据黑鹰光伏此前的统计，截至2019年6月底，70家光伏上市公司应收账款及票据规模达1752.65亿元，较2018年末增
长了159.34亿元，增幅为10%；其中，应收账款及票据规模在10亿元以上的企业多达39家，100亿元以上的有4家。

 而上述数据，也仅仅是上市公司部分。许多未上市的光伏企业的资金压力或更难想象。

 为纾解财务压力，过去一年多来，企业纷纷转让股权或甩卖电站资产自救。如晶科电力、兴业太阳能、江山控股、
正泰新能源、爱康科技、熊猫绿能、顺风清洁能源等先后转让股权或出售旗下电站资产。

 接盘者中，三峡新能源、中广核、国电投等能源央企赫然在列，浙能集团、水发集团、五凌电力、京能集团等国资
背景企业也频繁出手。而央企国企接手，也是在能源转型的大背景下，拓展新能源业务的需要。

 对此，正泰新能源总裁陆川曾表示，光伏电站这几年的收益率在下降，所以资金实力雄厚国企比民企更适合长期持
有。

 此外，为应对资金压力，越来越多光伏产业试图登陆资本市场解渴。据「角马能源」粗略统计，申请上市或借壳上
市企业包括晶科电力、晶澳太阳能、天合光能、爱旭科技、宁波锦浪、固德威等。

 寡头效应

  在光伏上游制造版块，寡头效应越发明显。

 光伏产业链各环节的集中度都在进一步提升。以多晶硅为例，来自中国光伏行业协会（CPIA）的统计，排名前五
的企业产量约为23.7万吨，占全国总产量的69.3%。

 而头部企业也掀起新一轮扩产竞赛，且态势延续到今年。2019年，以单晶称王的隆基股份，去年国内外的扩产项目
累计达87.25GW，总投资额高达293.17亿元。

 通威、晶澳等巨头紧随其后，分别于2020年初推出重磅扩产计划。

 巨头疯狂扩产背后，首先是对未来市场的乐观预期。根据彭博新能源财经(BNEF）的统计，2019年，全球光伏新增
装机规模达118GW，今年新增装机规模预计突破1GW的国家将达17个。

 还有部分是对淘汰产能的替代和补充。以多晶硅料为例，由于中国低成本的产能持续扩张，瓦克、OCI和韩华等国
外企业节节败退。

 近期，韩华旗下韩华解决方案证实，公司将在2021年2月关闭多晶硅部门。此前，韩国另一厂商OCI宣布关闭韩国
两家工厂。

 来自硅业分会的统计数据显示，韩国OCI、韩华多硅料的产能占到全球的15%左右。它们的退出将带给国内企业更
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多市场空间。

 产能扩张之外，行业掀起新一轮技术储备竞赛。

 受益于PERC技术的应用，2019年，单晶逆袭多晶成为市场主流，占比达到65%。

 而随着PERC商业化的成熟，行业在下一代电池技术上积极布局。巨头纷纷推出HJT、TOPcon等生产规划。

 看到技术迭代的商业机会，产业外资本也涌入光伏产业，既有寻求转型的国家队，还有实力雄厚的民营企业。

 此外，在降本增效的路径上，行业还上演了一场大尺寸之争。去年8月，以中环股份推出210mm“夸父”系列超大
硅片为序幕，一批电池片、组件及设备厂商在内也开始向大尺寸升级。

 2019年，钙钛矿以第三代电池的角色受到资本热捧。包括三峡集团、金风科技、协鑫集团及国际上的牛津光伏等能
源企业均大手笔投入这一领域。

 海外淘金

 2019年，光伏产业掀起新一轮出海热潮。

 国内市场遇冷，而海外市场却大规模爆发。以欧洲为例，根据SolarPowerEurope发布的报告，2019年欧盟太阳能市
场翻番，增长趋势遍及欧洲，新增装机量达到16.7GW，相比2018年的8.2GW增长了104%。

 旺盛的海外需求，得益于全球对气候问题的关注及能源转型的需求，还有欠发达国家和地区对电力的需求。

 同时，光伏产品价格持续下降也很大程度激发出海外装机需求。2008年，光伏组件的价格35元/瓦，现在则低于2元/
瓦，10年时间下降了17.5倍。根据BNEF的统计，仅在2019年，国内光伏组件价格降幅在10-15%左右。

 前10个月，来自CPIA的数据显示，硅片、电池片、组件出口总额达177.47亿美元，同比增长32.3%。

 以晶科、晶澳、天合光能为代表的一线光伏组件企业海外市场出货规模占比超过50%。

 其中，出口额排名靠前的企业同比增量都非常可观。隆基乐叶高达301.8%；东方日升同比增长184.7%，尚德达到15
9.9%，正泰新能源同比增长153.5%；天合光能同比增长达143.9%。

 组件出口，光伏产业出海也延伸到下游电站投资开发，如电站开发及运营、EPC等，针对不同地区采用不同的出海
模式。

 在出海区域上，也呈现更加多元化的格局。来自CPIA的数据，2019年我国光伏产业已经覆盖到200多个国家和地区
。在排名前十的国家和地区中，亚洲有4个，欧洲3个，拉美国家占2个，大洋洲1个。这些国家和地区出口额占到总出
口额的68.8%，较以往而言，集中度进一步降低。

 但在淘金海外的过程中，再现价格战风云。

 竞争升维

 如今，在诸多不确定因素的作用下，光伏产业从低收益、低风险走向低收益、高风险的边缘。竞争赛道由拼规模、
速度和价格，转向质量和收益。

 “规模上，我不认为平价时代会有爆发性增长。”天合光能董事长高纪凡表示。他测算，“十四五”期间，大概以
50GW起步，每年能够保持10%左右的增长。

 同时，他指出，光伏产业即将走入一个新的历史阶段——技术引领，跨界合作，协同发展，从价格竞争走向价值创
造。
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 2019年光伏总建制造成本和投资成本下降到10年前的十分之一。背后的驱动力，主要来自产业不断创新带来的降本
增效。同时伴随始终的，还有价格战阴影。

 “我跑了几个海外的客户，大家投标的时候，把价格压得很低，其实，客户对我们的降价没有太大感知，反而搞得
我们自己很难受。”高纪凡对「角马能源」介绍。

 事实上，多位业内人士均表示，在现有的技术条件下，降本增效的空间已经逼近极限。

 “现在降本增效的潜力越来越小，未来，增效在产业发展中将占到更高比重。”CPIA副理事长兼秘书长王勃华指
出，企业应该寻找更多的光伏增长点，拓展更多的应用场景。

 此外，他指出，分布式光伏在成本和用电成本上，还有很好的下降预期。

 在整体装机不太乐观的情况下，今年前三季度，分布式装机以8.26G，第一次同比超过了集中式7.73GW。

 在增效上，光伏产业已经做出越来越多的探索，呈现出“光伏+”的发展趋势。如光伏+农业、牧业和渔业，光伏+
制氢，光伏+旅游等。一些电站也在探索风光同场布置。

 陆川甚至大胆畅想，“电有一天是不值钱的，（竞争力）取决于你的服务，给他（客户）一个好的服务就可以了。
”

 平价迷雾

 2021年，光伏行业将全面进入平价时代。而平价的不确定性，或将加剧行业震荡。

 根据CPIA统计，国内竞价项目地面电站已经接近平价，甚至低于脱硫煤标杆电价。如达拉特旗脱硫煤标杆电价为0.
2829元，而其一、二、三期项目中标电价分别为0.26/KWh、0.27/KWh和0.28元//KWh。

 但是，现有的平价项目大多是带着保护性质的示范项目，与真正市场化的平价还存在相当距离。

 “每千瓦系统成本控制在4000元之内，基本可实现光伏平价上网，且年发电利用小时数不能少于1500小时。”中国
电建西北勘测设计研究院新能源工程院设计所所长惠星分析称。

 然而，平价上网落地面临着土地属性与成本、发电量、接入消纳等多重不确定性因素的困扰。在行业人士看来，更
加根本性的问题还在于现有的电力体制能否适应光伏平价的发展。

 根据最新规定，2020年1月1日起，国内将取消煤电价格联动机制，将标杆上网电价机制改为“基准价+上下浮动”
的市场化机制。到“十四五”期间，平价以后的电价依据如何确定，还是全面转向竞价。完全竞价之后，用什么样的
体制机制去保障价格实施。

 陆川介绍，目前，在世界范围内，在电力自由交易的国家，基本上光伏电价是以PPA的方式签署确定，协议长达10
-15年，更长的则有20年。但国内电网与光伏电站签订的PPA，大多是一年为期。

 电能消纳是平价落地的另一重考验。2018年12月以来，国家发改委、能源局先后发布《清洁能源消纳行动计划（20
18-2020）》、《关于建立健全可再生能源电力消纳保障机制的通知》等政策文件，高压推进清洁能源消纳。

 “但是，目前还是没有讲清楚，保障性收购是不是直接送上网，还是需要参加交易。保障性收购在政策范围内是一
个模糊地带。发电商不知道自己有多少电源被消耗掉，交易电价是多少。”陆川表示。

 此外，随着装机量的增长，新能源与火电之间的博弈将更加激烈。此前，国家应对气候变化战略研究和国际合作中
心首任主任李俊峰在公开场合曾表示，他明显感觉到火电的敌对情绪。

 隆基乐叶副总裁唐旭辉也曾对媒体表示，光伏不害怕没有补贴，最担心政府保护火电。

 他指出，现在光伏产业最需要的不是补贴，而是不要限发。现在光伏行业通过各种手段将发电量提高了3%-4%，但
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是增量在上网时被限掉了。

 针对上述问题，业内人士寄希望于国内电力机制的改革，希望国家在顶层设计及配套环节上做出合理规划。

 过去10多年来，中国光伏企业不断上演着你方唱罢我登场的沉浮大戏。平价风暴冲击下，新一轮洗牌已经拉开大幕
。（文 / 田甜）
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