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输配电价成本监审修订启动，改革红利释放减轻企业用能负担 
事件 

 4 月 22 日，国家发展改革委发布对《输配电定价成本监审办法（修订征求意见稿）》（以下简称《办法》（修订
征求意见稿））公开征求意见的公告。为提高输配电价制定的科学性、合理性和规范性，完善对电网输配电成本
的监管，规范输配电定价成本监审行为，促进电网企业加强成本管理，发改委对 2015 年国家发展改革委、国
家能源局联合印发的《输配电定价成本监审办法（试行）》（发改价格〔2015〕1347 号，以下简称 1347 号文）
进行了修订，并向社会公开征求意见。 

评论 

 成本监审办法修订，第二轮成本监审或于三季度末出结果：国家发改委自 2019年 1 月 23 日开始启动第二监管
周期（2020-2022 年）电网输配电定价成本监审，实地审核工作将于 4 月底开启，《输配电定价成本监审办法
（修订征求意见稿）》为输配电成本之基础，4 月 23 至 4月 27 日之间国家发改委将向包括发电集团及社会人士
在内的社会各界展开多轮征求意见。囿于监审工作时间之紧迫，我们预计修订稿最终版将基本与征求意见稿一
致；结合第二周期的覆盖范围与历史进度，我们预计今年三季度末或将完成省级与区域电网两级电网定价。 

 总结经验、深化科学监审，修订办法较试行办法进一步细化：与 1347 号文相比，《办法》（修订征求意见稿）
共修改了 17 条，主要修改有三：一是加大了成本监审约束作用，○1 对材料费、修理费和其他运营费用设置费
用上限增加投资合理性的规定，○2 明确对未实际投入使用、未达到规划目标等新增输配电资产的成本费用支
出，以及因重复建设、工期延误等发生的成本费用支出，不予列入输配电成本，○3 增加对租赁费等部分涉及重
大内部关联方交易费用的审核；二是进一步细化输配电定价成本分类及审核方法，根据首轮监审经验将输配电
定价成本细化为省级电网、区域电网和专项工程 3 类输电定价成本；细化其他运营费用，分为生产经营类、管
理类、安全保护类、研究开发类等；增加分电压等级核定有关规定；三是推进监审规范化，增加并明确不得计
入输配电成本的项目，明确电动车充换电服务等辅业三产成本、抽水蓄能、电储能等成本不得计入，独立核算
的售电公司成本不计入，同时进一步明确企业信息报送要求、程序，以及失信惩诫等规定。 

 成本监审约束遏制电网过度、低效投资，降低用能成本、推动电力消费：在电网投资大幅增长、电量增速趋缓
的背景下，《办法》（修订征求意见稿）中的费用上限设置将有效遏制电网投资成本，而对未实际投入使用、重
复建设等不予列入输配电成本的设置将控制电网过度投资, 引导提高投资合理性。此外，输配电线路折旧年限
有 2-5 年的延长，将导致折旧费用产生约 1%的降低，根据上一轮监审周期的结果，预计上述折旧年限的降低
将带来约 50-60 亿左右的输配电价降低，为 2019 年一般工商业电价降价提供来源。我们认为输配电成本不断
降低将有效降低终端用能成本，提高制造业竞争力，进一步推动电力消费增长。建议关注行业龙头华能国际、
华电国际与地区火电龙头建投能源。 

 储能投资成本不得纳入输配电成本，推动辅助服务市场建设加速：储能成本主要用于新能源调峰，一直不属于
输配电准许成本的范围，本轮监管周期特别提出表明新能源消纳的调峰成本不可能由全民买单，下一步将根据
“谁使用、谁付费”的原则，推动辅助服务市场机制建设，为煤电、气电、水电甚至核电参与深度调峰制定市
场化机制，进一步推动储能行业良性发展。 

 输配电业务与竞争性业务成本细分，推动电网非竞争性业务加速发展：《办法》明确电动车充换电服务等辅业
不得计入输配电成本，意味着国家电网的泛在电力物联网业务缺乏明确盈利模式。在输配电收入不断降低的背
景下，国家电网必须加快转变盈利结构，通过资本运作、公司结构治理、商业模式塑造等手段尽快实现其金
融、电商、电动车等竞争性业务的发展，以弥补垄断业务利润降低造成的资产收益率下降。建议关注有望受益
于泛在物联网建设的岷江水电、远光软件。 

 风险提示 

 政策执行力度不达预期，用电量增速不达预期。 
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公司投资评级的说明： 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上。 

 

 

 

 

 

行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6 个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6 个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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