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行业走势图 

发改委再发文力促一般工商业电价降 10%，降价空间来自输配电“超额收益” 
 

事件： 

近日，发改委印发《关于降低一般工商业目录电价有关事项的通知》（发改
价格 [2018] 1191 号），针对 8 项降电价措施实施后仍无法达到降一般工商
业电价 10%的省份，再部署 3 项措施，本次 3 项措施提出的降电价空间均来
自省级电网公司收入，主要为输配电定价机制带来的“超额收益”： 

（1）省电网经营区域内首个监管周期平均电量增速超过预测电量增速带来
的降价空间用于降低一般工商业电价； 

（2）省电网经营区域内 2017 年 1 月-2018 年 7 月间因用电量增速超过预
测电量增速已经产生的超收收入用于降低一般工商业目录电价； 

（3）可由电网企业通过内部调剂的方式弥补省电力公司的资金缺口或在下
一轮输配电监管周期统筹平衡。个别省份加大清理和规范转供电。 

点评： 

降价空间来自输配电价定价机制带来的“超额收益”，不影响发电端电价 

输配电价的定价机制是与预测电量紧密相关的。根据《省级电网输配电价定
价办法（试行）》，省级电网平均输配电价的计算公式为： 

省级电网平均输配电价（含增值税）=通过输配电价回收的准许收入（含增
值税）÷省级电网共用网络输配电量 

其中，省级电网共用网络输配电量，参考历史电量增长情况以及有权限的省
级政府主管部门根据电力投资增长和电力供需情况预测的电量增长情况等
因素核定；准许收入=准许成本+准许收益+价内税金。 

根据上述定价原理，在准许收入确定的情况下，只要实际电量增速超过预测
值，就相当于输配电价确定时低估了输配电量，造成计算得到的输配电价相
对偏高，由此产生超额收益，也就是本次降价要求中所指出的“平均电量增
速超过预测电量增速带来的降价空间”和“用电量增速超过预测电量增速已
经产生的超收收入”。 

近两年我国用电增速明显高于历史增速，输配电价定价机制大概率会为电网
企业带来超额收益，本次发改委提出的降价要求，即针对“电量增速超过预
测电量增速带来的超额收益”。 

此次发改委降电价政策释放了一个重要的信号，即发电侧和售电侧的利益要
趋向平衡，这个政策给了各级政府部门明确的依据，通过电网端的让利来进
一步推进一般工商业目录电价降低 10%的目标，发电端电价下调概率不大。 

经初步估算，我们认为，输配电价定价时对于电量增速的低估，将为一般工
商业目录电价下调提供可观的空间。 

风险提示：政策推进不及预期，宏观经济波动 
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事件： 

发改委近日印发《关于降低一般工商业目录电价有关事项的通知》（发改价格 [2018] 1191

号），要求加大力度，确保完成《政府工作报告》关于一般工商业电价平均降低 10%的目标，
具体有 4 点要求： 

（1）各地要确保已经部署的 8 项降低一般工商业电价的政策措施，以及结合本地实际自
行采取的降低一般工商业电价的政策措施落实到位，全部用于减低一般工商业目录电价。 

（2）各地采取 8 项降价措施及挖掘本地降价潜力后，一般工商业目录电价降幅未达到 10%

的，可将省级电网经营区内首个监管周期平均电量增速超过预测电量增速带来的降价空间
用于降低一般工商业电价。 

（3）各地使用以上降价空间后，一般工商业目录电价降幅仍未达 10%的，可将省级电网经
营区内 2017 年 1 月-2018 年 7 月间因用电量增速超过预测电量增速已经产生的超收收入
用于降低一般工商业目录电价。 

（4）各地采取以上措施后，一般工商业目录电价降幅还未达到 10%的，可由电网企业通过
内部调剂的方式弥补省电力公司的资金缺口，或在下一轮输配电监管周期统筹平衡，执行
结果向发改委报告。个别省份一般工商业目录电价难以降低 10%的，要加大清理和规范转
供电加价工作力度，切实降低一般工商业用户电费支出。 

 

点评：本次降电价空间来自压缩输配电价，不影响发电端电价 

输配电价与预测电量紧密相关，电量高增长大概率为电网带来超额收益 

一般工商业目录电价的构成包括：上网电价、输配电价（含线损）、政府基金及附加费、

税费。本次《通知》中明确指出，降价空间来自于实际用电量超过预测产生的超额收益，

而在目录电价的构成中，只有输配电价的定价机制是与预测电量紧密相关的。 

2014 年，我国开始系统性输配电价改革；2016 年，为推进输配电价改革，建立规则明晰、
水平合理、监管有力、科学透明的独立输配电价体系，发改委发布了《省级电网输配电价
定价办法（试行）》；2017 年，发改委发布了《区域电网输电价格定价办法（试行）》、《跨
省跨区专项工程输电价格定价办法（试行）》和《关于制定地方电网和增量配电网配电价
格的指导意见》，标志着覆盖所有环节输配电价格定价办法及监管机制的框架已经建立。 

根据《办法》，省级电网平均输配电价的计算公式为： 

省级电网平均输配电价（含增值税）=通过输配电价回收的准许收入（含增值税）÷省级
电网共用网络输配电量 

其中，省级电网共用网络输配电量，参考历史电量增长情况以及有权限的省级政府主管部
门根据电力投资增长和电力供需情况预测的电量增长情况等因素核定；准许收入=准许成
本+准许收益+价内税金。 

根据上述定价原理，在准许收入已经核定的情况下，输配电价实际上由预测输配电量决定；
在输配电价已经核定的情况下，电网企业的输配收入事实上由实际的输配电量决定。当实
际输配电量低于预测值时，输配收入会低于准许收入；当实际输配电量高于预测值时，输
配收入会超出准许收入。《办法》同时指出，“监管周期内电网企业新增投资、电量变化较
大的，应在监管周期内对各年准许收入和输配电价进行平滑处理。情况特殊的，可在下一
个监管周期平滑处理”，但并未明确具体“平滑处理”原则。 

如表 1 数据所示，近两年我国用电增速明显高于历史增速，也高于国家能源局在 2016 年
时预测的十三五期间全社会用电量的年均增速（3.6%-4.8%）；各省首个监管周期的平均增
速也普遍高于监管周期前三年的历史增速。输配电价定价机制大概率会为电网企业带来超
额收益，本次发改委提出降价要求，即针对“电量增速超过预测电量增速带来的超额收益”。 
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电网利润或将有“天花板”，发电端电价下降概率低 

此次降电价空间主要来自于电网端的“超额收益”，我们认为，此次发改委降电价政策释
放了一个重要的信号，即发电侧和售电侧的利益要趋向平衡，这个政策给了各级政府部门
明确的依据，通过电网端的让利来进一步推进一般工商业目录电价降低 10%的目标，发电
端电价下调概率不大。 

表 1：各省用电量同比增速 

用电量增速 2013  2014  2015  2016  2017  
2018 年

1-7 月 
首个监管周期 

监管周

期之前

的三年

平均 

首个监

管周期

平均 

2017 和

2018 年

1-7 月平

均 

全国 7.50% 3.80% 0.50% 5.00% 6.56% 8.99%    7.78% 

北京 4.44% 2.62% 1.67% 7.09% 4.57% 8.06% 2017-2019 年 3.79% 6.31% 6.31% 

天津 7.20% 2.57% 0.79% 0.92% -0.29% 7.54% 2017-2019 年 1.42% 3.63% 3.63% 

河北 5.64% 1.94% -4.18% 2.80% 5.43% 5.08% 2017-2019 年 0.19% 5.25% 5.25% 

山西 3.77% -0.53% -4.69% 3.45% 10.76% 9.17% 2017-2019 年 -0.59% 9.97% 9.97% 

内蒙古 8.19% 10.76% 5.22% 2.44% 11.01% 13.20% 2015-2017 年 8.85% 6.22% 12.11% 

辽宁 5.72% 1.51% -2.64% 2.65% 4.81% 10.02% 2017-2019 年 0.50% 7.42% 7.42% 

吉林 2.65% 2.14% -2.37% 2.40% 5.30% 9.23% 2017-2019 年 0.72% 7.26% 7.26% 

黑龙江 2.09% 1.68% 1.11% 3.18% 3.56% 6.40% 2017-2019 年 1.99% 4.98% 4.98% 

上海 4.22% -2.95% 2.67% 5.73% 2.74% 3.30% 2017-2019 年 1.82% 3.02% 3.02% 

江苏 8.20% 1.13% 2.04% 6.73% 6.39% 6.78% 2017-2019 年 3.30% 6.59% 6.59% 

浙江 7.55% 1.54% 1.35% 8.98% 8.25% 9.53% 2017-2019 年 3.96% 8.89% 8.89% 

安徽 12.27% 3.74% 3.44% 9.46% 7.05% 12.02% 2016-2018 年 6.48% 9.51% 9.53% 

福建 7.68% 9.12% -0.21% 6.30% 7.32% 13.15% 2017-2019 年 5.07% 10.24% 10.24% 

江西 9.16% 7.54% 6.75% 8.76% 9.43% 10.82% 2017-2019 年 7.68% 10.12% 10.12% 

山东 7.60% 3.44% 21.16% 5.35% 0.73% 4.09% 2017-2019 年 9.98% 2.41% 2.41% 

河南 5.51% 0.70% -1.37% 3.80% 5.92% 7.46% 2017-2019 年 1.05% 6.69% 6.69% 

湖北 8.08% 1.64% 0.52% 5.88% 6.01% 10.26% 2016-2018 年 3.42% 7.38% 8.13% 

湖南 5.79% 0.55% 1.17% 3.32% 5.74% 13.43% 2017-2019 年 1.68% 9.59% 9.59% 

广东 4.56% 8.39% 1.44% 5.64% 6.22% 9.64% 2017-2019 年 5.16% 7.93% 7.93% 

广西 7.31% 5.68% 2.01% 1.90% 6.08% 20.37% 2017-2019 年 3.20% 13.23% 13.23% 

海南 11.51% 8.56% 8.13% 5.49% 6.10% 8.20% 2017-2019 年 7.39% 7.15% 7.15% 

重庆 12.48% 6.64% 0.94% 5.66% 7.33% 14.82% 2017-2019 年 4.41% 11.07% 11.07% 

四川 6.46% 3.38% -1.11% 5.45% 4.96% 10.72% 2017-2019 年 2.57% 7.84% 7.84% 

贵州 7.60% 4.21% 0.04% 5.76% 11.52% 8.31% 2016-2018 年 3.95% 8.53% 9.92% 

云南 10.94% 4.77% -5.94% -1.95% 9.05% 11.60% 2016-2018 年 3.26% 6.23% 10.32% 

陕西 8.01% 6.40% -0.35% 11.08% 10.15% 7.81% 2017-2019 年 5.71% 8.98% 8.98% 

甘肃 7.91% 2.07% 0.30% -3.06% 9.31% 12.87% 2017-2019 年 -0.23% 11.09% 11.09% 

青海 12.30% 6.94% -9.02% -3.11% 7.76% 9.49% 2017-2019 年 -1.73% 8.63% 8.63% 

宁夏 9.35% 4.63% 3.48% 0.98% 10.30% 9.34% 2016-2018 年 5.82% 6.87% 9.82% 

新疆 41.16% 23.41% 13.69% 7.23% -13.62% 6.39% 2017-2019 年 14.78% -3.62% -3.62% 

资料来源：中电联，天风证券研究所 
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图 1：省级电网输配电价定价方法关键要素  

 

资料来源：发改委《区域电网输电价格定价办法（试行）》，天风证券研究所 

 

输配电价“超额收益”为目录电价提供可观的下降空间 

《办法》规定：省级电网输配电价实行事前核定，即在每一监管周期开始前核定，监管周
期暂定为三年；依据不同电压等级和用户的用电特性和成本结构，分别制定分电压等级、
分用户类别输配电价。 

计算分电压等级输配电价，应先将准许收入按资产价值、峰荷责任、输配电量、用电户数
等因素分配至各分电压等级，下一电压等级的准许总收入由本电压等级准许收入和上一电
压等级传导的准许收入构成。各电压等级输配电价为该电压等级准许总收入除以本电压等
级的输送电量。 

分用户类别输配电价，应以分电压等级输配电价为基础，综合考虑政策性交叉补贴、用户
负荷特性、与现行销售电价水平基本衔接等因素统筹核定。 

因公开披露的数据不足，准确测算输配电价比较困难，但是可以依据其定价原理和本次降
电价通知的要求，大致估计目录电价的平均降价空间。 

首个监管周期平均电量增速超过预测电量增速带来的降价空间：基于表 1 数据，假设各省
的电量预测增速采用监管周期前三年的平均值，根据平均输配电价的公式可估算各省输配
电价的下降空间；一般工商业电价相对较高，其中输配电价比例较大，因此折算至目录电
价也会有明显的下降空间；假设输配电价占 50%，则下降空间为输配电价的一半；由此测
算出大部分省份的目录降价空间都较为客观，达到 3%以上的有：甘肃（5.1%）、山西（4.8%）、
青海（4.8%）、广西（4.4%）、湖南（3.6%）、辽宁（3.2%）、吉林（3.1%）、重庆（3.0%）。 

2017 年和 2018 年 1-7 月用电量增速超过预测电量增速产生的超收收入：国家能源局在
2016 年时预测十三五期间全社会用电量的年均增速为 3.6%-4.8%，我们假设一般工商业用
电增速与全社会整体用电量增速相当，同时取 4.2%为输配电定价时使用的预测增速；2017

年和 2018 年 1-7 月，全社会用电量累计同比增速平均值为 7.8%。根据平均输配电价的公
式测算得 2017年 1月-2018年 7月超收收入约占同期一般工商业用电总售电收入的 1.65%，
从全国的角度看，19 个月一般工商业用电总售电收入的 1.65%，是一个很可观的规模。 
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