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周专题：欧洲电价机制改革进展梳理 

欧盟自 8 月以来开始推动能源价格机制改革，前期已经落地的是非天

然气发电机组 0.18 欧元/KWh 的价格上限，近期欧盟天然气价格上限（草

案 0.275 欧元/KWh）、德国居民电价补贴（补贴价格为 0.4 欧元/KWh）

以及德国针对发电企业的暴利税（草案设定为 0.13 欧元/KWh）也相继推

进。对于批发电价而言，德国 2023、2024、2025 年的期货电价分别为

0.35、0.25、0.18 欧元/KWh，欧盟批发电价会限制在 0.19 欧元/KWh，

对 2023-2024 年的市场价有一定影响；对于居民电价而言，按德国的居民

电价补贴政策，2023 年德国居民电价约 0.42 欧元/KWh，较最高点有所

回落，但仍远高于 2022H1 以前。在此电价下，户储的投资回收期在 6-7

年，仍有非常突出的经济性，且能源短缺下居民用电安全意识提升，将支

撑户储需求。2022Q3 光伏、风电 PPA 分别上涨至 0.068、0.078 欧元/KWh，

仍远低于限价或暴利税的征收范围，欧洲的可再生能源投资是有足够经济

性的，限价政策对可再生能源建设积极性影响不大。 

风光储：资金博弈影响情绪，旺季强势静待催化光伏方面，近期板块

持续调整，我们认为主要受市场风格轮动、资金博弈的影响，实则基本面

依然强势。需求端，国内地面电站加速启动，海外强势亦得以延续，美国

政策举动频频向好，欧洲方面近期库存去化。供给端，11 月硅料年化供给

已超 110 万吨，本周主产业链价格整体松动，同时 12 月组件排产整体水

平强于往年。基本面强势下，近期产业链价格变动及新技术进展或构成行
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情催化。风电方面，我们认为前期海上风电大会体现出产业对于海风行业

的积极态度，并且上海启动 800MW 海风项目竞配，前期多地海风规划陆

续出台，进一步强化海风赛道高景气，继续推荐。储能方面，欧洲户储基

本面依旧强劲，且估值已具备安全边际，继续推荐电池及逆变器白马；美

国大储、国内大储呈现积极变化，需求及盈利拐点有望呈现，推荐弹性的

EPC、温控环节。 

新能源车：估值位于底部区间，绝对收益配置窗口受年末产业链部分

环节或出现减产的影响，锂电板块近期再度出现调整，我们理解本轮行业

景气度走弱更多是季节性波动，而不是系统性下修，因此板块调整本质上

是基本面左侧情况下的情绪波动。近期一些积极信号也开始出现，例如欧

洲供应瓶颈缓解，国内车企降价支撑销量，美国 IRA 修正案等。考虑到锂

电板块估值已降到历史底部区间，对应 2023 年电池 20 倍出头、材料 15

倍左右，维持板块处于绝对收益配置窗口的判断。 

电力设备：特高压直流有望迎集中落地，重视制造业景气拐点电网方

面，1-10 月电网投资同比增长 3%，增速有所放缓预计主要因疫情影响，

我们认为电网投资的结构性变化更值得重视。继续推荐国电南瑞、云路股

份、苏文电能；同时，特高压直流 2023 年有望迎来集中落地高峰，建议

积极重视相关投资机会。工控方面，宏观数据层面有所改善，我们认为需

要重视年内可能出现的制造业资本开支上行拐点，继续推荐龙头汇川技术、

宏发股份和优质黑马麦格米特。此外，推荐两大低压电器龙头正泰电器、
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