
 

申万新型电力系统(公用环保)

周报：电力现货市场交易规则

意见稿出台 加氢站建设有望

加速 
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投资要点： 

国家能源局近日发布电力现货市场交易规则（征求意见稿），宣告我国

新型电力系统建设再进一步。 

在多个省份分别进行电力现货市场试点后，国家层面首次出台电力现

货市场交易规则（征求意见稿）。 

意味着现货市场即将从试点走向全面铺开，是建立以新能源为主体的

新型电力系统的重要保证，也是电力市场化的重要里程碑。我们认为本文

件的最重要意义在于：整个电力行业的建设成本、燃料成本和调节成本向

下游传导的机制逐渐顺畅，行业空间将充分打开。 

政策衔接和过渡的重点是电力现货市场与辅助服务市场衔接。文件提

出提出对于现货满足系统调峰需求的将不再设置调峰辅助服务，，意味着调

峰辅助服务可能逐渐退出历史舞台。此外对于调频、备用等其他辅助服务，

文件的宗旨有两条：（1）能与现货市场兼顾的尽量转为现货市场。（2）推

进市场化定价，这样更有利于激发市场活力，有利于调节性电源建设。 

对于各主要电力系统主体的影响，我们认为：（1）对于传统电源——

成本压力有望疏导。现货市场和容量补偿机制将改变火电收益结构，促进

火电等传统电源建设，并有助于促进火电灵活性改造；（2）对于新能源——

无需担心电价降低，绿电交易有望加速推进。文件对于新能源参与现货市

场的政策是温和的，而且虽然新能源参与现货的规模逐渐扩大是必然趋势，
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但需要和绿电交易市场以及碳交易市场搭配使用，本次文件并非决定新能

源电价的唯一因素。我们认为本次文件发布后无需担心新能源电价大幅降

低。（3）对于储能——收益来源和业务形态将极大丰富。进一步推行现货

交易将进一步打开储能的市场空间，电价的峰谷价差有望进一步拉开并直

接提高储能的收益率；储能同样具备应急保供能力，也将是市场化容量机

制的收益方之一；储能在参与调频辅助服务方面具有很明显的优势，逐步

推进调频辅助服务和现货市场联合出清，将进一步实现调频辅助服务市场

化定价，发挥储能调频优势，提高储能收益率；电力市场用户、负荷聚合

商、虚拟电厂等广泛参与到现货市场中来，储能将极大丰富上述主体参与

现货市场的灵活性，预计未来用户侧市场将迎来蓬勃发展。（4）对电网——

电网配套设施建设需求迫在眉睫。电力现货市场建设要求有高质量的计量

设备，有望大幅提高诸如智能电表、关口计量表等设备的需求，此外特高

压、超高压等主网架建设需求也迫在眉睫。 

投资分析意见：（1）电力运营商：价格机制逐渐理顺，将有效传导传

统电源成本和新能源消纳成本，让运营商获取合理收益率并持续资本开支，

看好供需紧张省份煤电公司以及煤电转型新能源的综合性电力龙头：中国

电力、华电国际、内蒙华电、国电电力。大型水电公司现金流充沛、在电

力供需偏紧格局下电价存在上行空间，现货市场健全下水电也有望受益，

推荐长江电力、华能水电、川投能源等。 

（2）发输一体化企业：电价上涨后，新疆凭借国内难以比拟的化石能
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