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❖ 事件 

近日，国家发改委、财政部、中国人民银行、银保监会、国家能源局等五部门联合

发布《关于引导加大金融支持力度 促进风电和光伏发电等行业健康有序发展的通

知》（发改运行〔2021〕266号）。《通知》明确，在市场化、法制化、银企自主

协商等原则下，金融机构对政策合规的可再生能源发电项目所在企业发放电价补贴

确权贷款，并制定了相应的配套措施予以推进。 

❖ 点评 

新能源装机蓬勃发展，但因补贴拖欠问题，新能源运营企业现金流状况不佳，

企业成长性受影响。“十三五”期间我国可再生能源项目高速增长，“十三五”

末风光生物质等非水可再生能源累计装机为“十二五”末的 3.1 倍，发电量在

全社会用电量中的比重从 2015年的 5.0%提升到 2020 年的 11.5%。为支持可再

生能源发展，我国 2006年出台《可再生能源法》，对可再生能源采用固定电价

政策，风光新能源发电电价与当地燃煤标杆电价的缺口由国家设立的可再生能

源电价附加补足。但日益增长的新能源装机导致电价附加收入无法完全满足补

贴需求，2019 年可再生能源补贴缺口累计超过 2600 亿元。未收到补贴以应收

账款的形式计入企业资产负债表，过高的应收账款会导致企业无法及时收回现

金，现金流因此被截断，后续项目投产相继受到影响；应收账款不断提高导致

资产周转率降低、应收计提减值导致净利润受损；企业财务状况恶化会进一步

影响企业的贷款信用，贷款难度也会由此加大，产业面临进入恶性循环的风险。 

《通知》的发布缓解新能源运营企业募资困难，资金投入现金流优质的平价项

目，促进行业健康发展。平价风光项目具有结算更加及时，现金流更加稳定的

特点，随着新增风光项目全面平价，新能源运营企业的现金流困境有望缓解。

此前的补贴拖欠对企业现金流造成了冲击，已有部分新能源运营企业将存量补

贴电站出售回笼资金，再将其投入到现金流优质的平价项目中，从中也暴露出

目前新能源运营企业面临着的资金难题，即缺乏足够的资金用于新建平价项

目。《通知》提出，各类银行金融机构均可在依法合规前提下向具备条件的可

再生能源企业在规定的额度内发放补贴确权贷款，鼓励可再生能源企业优先与

既有开户银行沟通合作。新能源运营企业有望通过补贴项目确权贷款获得增量

资金，投入到现金流优质的平价项目中，新能源企业的资金困境有望改善，也

有利于新能源产业的进一步发展。 

❖ 投资建议 

建议关注光伏电站运营商：太阳能、晶科科技、吉电股份。 

❖ 风险提示：宏观经济波动风险，行业需求不及预期，政策执行不及预期。 
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