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事件：

10月 9日，国家能源局综合司发布《分布式光伏发电开发建设管
理办法（征求意见稿）》。

观点：

 并网要求：户用可以全额上网，一般工商业不可全额上网，大型
工商业必须全部自发自用。根据《办法》，对于户用分布式光伏，
可选择全额上网、全部自发自用或自发自用余电上网模式；对于
一般工商业分布式光伏，可选择全部自发自用或自发自用余电上
网模式；对于大型工商业分布式光伏，必须选择全部自发自用模
式，项目投资主体应通过配置防逆流装置实现发电量全部自发自
用。

 调度与交易：确保分布式电站可观可测可调可控，可参与各类电
力市场交易。《办法》指出，投资主体应确保新建的分布式光伏
发电项目实现“可观、可测、可调、可控”，提升分布式光伏发电
接入电网承载力和调控能力。分布式光伏发电项目可以独立或通
过微电网、源网荷储一体化、虚拟电厂聚合等方式公平参与电能
量、辅助服务等各类电力市场交易。

 短期并网环节收紧缓解消纳压力，长期入市有望拓展商业模式。
近年来分布式光伏装机规模快速增长，我们认为其出力不可控特
性为电网带来电力系统调峰压力、增加备用容量压力、配电网建
设投资增长压力。随着新版《办法》发布，短期内并网收紧缓解
一定消纳压力，部分自用比例较小的工商业装机增速可能放缓；
长期来看随着分布式电源的可控可调与入市交易，配合新型配电
网、新型储能、负荷侧响应、虚拟电厂等措施，整体电源功率可
控性有望提升，分布式光伏的交易运营模式也有望拓展，为用户
创造更大价值。

 投资建议：行业方面，新能源装机需求长期有望持续增长，未来
消纳压力有望通过配储、虚拟电厂等方式解决。维持行业“推荐”
评级。个股方面，建议关注储能环节，阳光电源（300274.SZ）、
德业股份(605117.SH)、上能电气（300827.SZ）、固德威
(688390.SH)等，虚拟电厂业务标的国能日新(301162.SZ)、安科
瑞(300286.SZ)等。

 风险提示：宏观经济下行风险，政策不及预期，装机进度不及预
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期，成本大幅波动，电价大幅下行，利用小时数波动，行业竞争
加剧，重点关注公司业绩不及预期等。

表：重点关注公司及盈利预测

股票代码 股票简称
2024/10/10 EPS（元） PE 投资

评级股价（元） 2023A 2024E 2025E 2026E 2023A 2024E 2025E 2026E
300274.SZ 阳光电源 101.45 6.36 5.76 6.37 7.58 16.0 17.6 15.9 13.4 买入

605117.SH 德业股份 98.02 4.17 4.57 5.77 7.02 23.5 21.4 17.0 14.0 未评级

300827.SZ 上能电气 40.06 0.81 1.50 2.14 2.85 49.5 26.6 18.7 14.0 未评级

688390.SH 固德威 56.88 4.94 2.45 3.76 4.84 11.5 23.2 15.1 11.7 未评级

301162.SZ 国能日新 40.20 0.85 1.10 1.43 1.85 47.3 36.7 28.1 21.7 未评级

300286.SZ 安科瑞 19.53 0.95 1.13 1.41 1.77 20.6 17.2 13.8 11.0 未评级

数据来源：Wind，华龙证券研究所；未评级企业盈利预测来自Wind一致预期。
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