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生物质发电补贴答疑外发，建议期满后保留原有电价 
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[Table_Summary] 事件概述: 

财政部、发展改革委、国家能源局于近日印发了《关于<关于促

进非水可再生能源发电健康发展的若干意见>有关事项的补充通

知》（以下简称 4 号文补充通知），日前中国产业发展促进会生物

质能产业分会经与相关部门沟通后，就企业和投资机构关心的电

价补贴问题进行了集中答疑。 

 

分析与判断: 

► 生物质发电补贴答疑外发，核心关键问题均有回应 
日前生物质产能分会表示 4 号文补充通知下发后，接到大量企

业和投资机构电话，咨询生物质发电项目（含农林生物质发

电、生活垃圾焚烧发电和沼气发电）电价补贴事项，经与相关

部门沟通后，对主要关心问题进行了集中答复，我们总结如

下：1）补充通知涵盖的生物质发电项目，无论增量还是存量

项目均有效；2）明确生物质发电 82500 小时，是项目 15 年获

得中央财政补贴的最大上网小时数，而非发电小时数；3）中

央财政补贴到期后，生活垃圾焚烧发电省级 0.1 元/ kwh 补贴

政策是否保留目前有关部门还没有明确说法，但建议价格主管

部门保留省级 0.1 元/ kwh 补贴政策，直到生活垃圾焚烧发电

项目特许经营期满。4）中央补贴期满后，建议价格部门保留

生物质发电原有电价，各省通过疏导电价矛盾，解决生物质电

价高出当地基准上网电价部分，直到绿证交易市场成熟。 

 

► 82500 为上网小时数，大部分项目可补满 15 年 

根据答疑，82500 小时为中央补贴的上网小时总数，我们取

2019 年 A 股 6 家上市公司厂用电率平均值 16.82%，那么可补

贴的发电小时数应该在 99182 小时，年均发电小时数为 6612

小时。我们以 2019 年 A 股垃圾焚烧上市公司公告的运营数据

为例，根据公开了装机规模的绿色动力、三峰环境和圣元环保

计算发电利用小时数，分别为 6107、7091 和 6814 小时，除三

峰环境外，其余公司项目平均都能在 15 年左右补完中央补

贴。补充答疑明确为上网小时数后，大部分项目中央补贴预计

都能领完 15 年，除个别发电情况特别优异的项目外。 

 

► 为稳民生及投资预期，建议期满后保留原有电价 
对于垃圾焚烧发电上网电价高出当地脱硫燃煤机组标杆上网电

价的部分，实行两级分摊。其中，当地省级电网负担每千瓦时

0.1 元，其余部分纳入全国征收的可再生能源电价附加解决，

也就是我们所说的中央补贴。本次答疑明确建议价格主管部门

保留省级 0.1 元/ kwh 补贴政策，中央补贴期满后，建议价格
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1． 存量项目限时补贴通知发布，逐量将向逐质转
变                             2020.10.21 

 

2． 完善生物质发电实施方案发布，未来发展将更

考验综合实力 
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3． 生物质新增装机增速下降，电价补贴拖欠风险
仍存 

2020.07.29 
 

-11%

-4%

3%

11%

18%

25%

2019/10 2020/01 2020/04 2020/07

公用事业 沪深300

证券研究报告|行业点评报告 

仅供机构投资者使用 

[Table_Date] 2020 年 10 月 27 日 
 

 

【温馨提示】请勿将华西证券研究报告转发给他人 p1



 

 

证券研究报告|行业点评报告 

 

  

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明   
2 

19626187/21/20190228 16:59 

部门保留生物质发电原有电价，通过疏导电价矛盾解决中央补

贴退出部分，直到绿证交易市场成熟。2014 年 8 月国家发改委

曾印发《关于疏导环保电价矛盾有关问题的通知》，决定自 9

月 1 日起在保持销售电价总水平不变的情况下，将燃煤发电企

业标杆上网电价平均每千瓦时降低 0.93 分钱，预计使火电企

业收入减少 367 亿元，腾出的电价空间用于疏导环保电价矛

盾，此后再未做过环保电价矛盾疏导。电网及火电企业自 2018

年以来一直在降电价为企业降低运营成本，如今中央建议各省

通过疏导电价矛盾，解决生物质电价高出当地基准上网电价部

分，预计未来大概率通过继续降低上网电价或者输配电价等形

式来实现，短期内靠上调电价来实现不太可能。 

 

投资建议： 
生物质协会 4 号文补充通知答疑第一时间回应了产业及投资者

关心问题，虽仍有待定部分，但较此前通知已明晰很多。目前

我国地方处理城乡有机废弃物仍存刚性需求，生物质发电不同

于风电光伏项目存在成本不断下降的预期，相反随着排放标准

的提高，建造及运营成本反而在上涨，建议相关决策方充分考

虑生物质能的环境、民生和社会价值，保证项目的合理收益。 

投资上，建议大家关注【三峰环境】和【绿色动力】这种已投

产运营规模较大的国有企业，行业地位已稳固，而十四五国家

限制了投产速度，又不至于负债率增长太快增加财务费用，再

加上大股东信用背书，未来预计能走的更远。 

 

风险提示 
1） 补贴拖欠问题迟迟未解决； 

2） 补贴退坡幅度、速度快于预期； 

3） 新增中标项目不及预期； 

4） 新建项目产能利用率不及预期。 

 

 
 

盈利预测与估值 

[Table_KeyCompany] 重点公司 
股票 股票 收盘价 投资 EPS(元) P/E 

代码 名称 （元） 评级 2019A 2020E 2021E 2022E 2019A 2020E 2021E 2022E 

601330 绿色动力 9.84 买入 0.36 0.46 0.58 0.66 27.77 20.65 16.38 14.39 

601827 三峰环境 8.97 增持 0.33 0.40 0.50 0.59 26.90 21.40 17.12 14.51 
 

资料来源：Wind，华西证券研究所 
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