
 

电力行业 2022 年投资策
略：电力改革加速 商品属
性渐显 
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“电荒”推动改革，市场化有序推进 

2021 年“电荒”重现，核心原因在于供给不足，回顾电改历程，中国

经历集资办电、市场主体塑造、市场化改革三个过程，市场化机制逐渐形

成，优化资源配置、通过市场化方式构建以新能源为主体的新型电力系统

建设。 

2021 为国内电力改革重要节点 

高煤价下火电发电意愿减弱，电价市场化从供给端解决问题，2021

年是中国电力市场化改革重要节点。燃煤发电、工商业用户全部进入电力

市场，煤电价格浮动范围扩大为上下浮动区间不超过 20%，高耗能企业不

受区间限制，多省电价已经开启市场化上调。 

借鉴海外经验，供需成本决定电价趋势 

复盘海外国家电改经验，实施各环节分离、开放销售，建立不同电价

交易机制，通过有效竞争，实现资源最优利用。改革后电价先降后升，电

价中长期均为上升趋势。 

还原商品属性，产业格局变迁，电力将延续紧平衡电力改革还原商品

本质属性，结构将由市场电为主、计划电为辅，转变为市场电源多元化、

计划电为辅的格局。火电中期仍居发电主体地位，新能源发电渗透率提升

空间巨大；电气化及新兴产业发展带动电力需求持续增长，预计十四五期

间电力供需紧平衡延续。 
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推荐有成长性的新能源发电公司，及传统能源转型新能源发电公司投

资主线：新能源发电：绿电交易市场规模成长、量价齐升；火电：受益煤

价下跌电价上涨，新能源转型双轮驱动；水电：电价增长+有装机增长+高

比例分红；核电：政策积极发力，十四五核电发展有望加速。 

风险提示：宏观经济增长不及预期；进口煤大规模进入；供给超预期

释放。 
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