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降电价第二批方案出炉，水电、核电增值税红利释放 

——国家发改委关于降低一般工商业电价的通知点评 

 

   行业简报  

      ◆事件：2019 年 5 月 15 日，国家发改委网站发布《国家发展改革委关

于降低一般工商业电价的通知》（发改价格〔2019〕842 号，下文简称“本

次通知”），明确了第二批降低一般工商业电价的主要措施。 

◆政策背景： 2019 年《政府工作报告》提出“深化电力市场化改革，清

理电价附加收费，降低制造业用电成本，一般工商业平均电价再降低

10%”的要求。为实现“一般工商业平均电价再降低 10%”的目标，2019

年 3 月 29 日，国家发改委发布第一批方案（发改价格〔2019〕559 号），

要求电网企业增值税税率调整后，省级电网企业含税输配电价水平降低

的空间全部用于降低一般工商业电价，原则上自 2019年 4月 1日起执行。

本次通知为 2019 年国家发改委发布的降电价第二批方案。 

◆量化明确降价措施及进度：国家发改委 4 月新闻发布会即提出，降低

一般工商业平均电价的主要措施包括运用降低增值税税率和电价中附加

的国家重大水利工程建设基金征收标准的政策空间，加强电网企业成本

监管，扩大电力市场化交易规模等。在上述方案的基础上，本次通知进

一步明确了降低力度，如降低重大水利工程建设基金征收标准 50%（对

应各地区降低幅度 0-4.2 厘/千瓦时）、电网企业固定资产平均折旧率降低

0.5 个百分点等。此外，本次通知要求各地价格主管部门的具体方案于 5

月底前发文，于 2019 年 7 月 1 日正式实施。 

◆水电、核电企业增值税红利释放下游，火电标杆上网电价降低概率较

低：本次通知明确提出，“因增值税税率降低到 13%，省内水电企业非市

场化交易电量、跨省跨区外来水电和核电企业（三代核电机组除外）非

市场化交易电量形成的降价空间，全部用于降低一般工商业电价”。水电、

核电企业（三代核电机组除外）并未留存增值税税率降低的红利，非市

场化交易电量部分的含税上网电价相应下调，不含税上网电价保持不变。

值得注意的是，本次通知并未涉及火电上网电价的调整。考虑到煤价高

位运行下火电盈利承压、以及市场化交易规模扩张，我们维持火电标杆

上网电价降低概率较低的判断。 

◆投资建议：综合估值、业绩增速和近一个季度的相对涨幅来看，电力

板块具备了行业轮动所需要的“洼地”特征，建议在电力板块中积极寻找具

有基本面支撑且具备改革、重组预期的二、三线标的进行配置，并积极

布局行业板块轮动带来的一线标的补涨机会。推荐长源电力、京能电力，

建议关注具备改革潜力的相关个股。 

◆风险分析：上网电价超预期下行，动力煤价格超预期上涨，电力需求

超预期下滑，水电来水不及预期，电力行业改革进度低于预期的风险等。 

 

证券 

代码 

公司 

名称 

股价 

（元） 

EPS（元） PE（X） 投资 

评级 18A 19E 20E 18A 19E 20E 

000966 长源电力 5.10 0.19 0.49 0.76 27 10 7 买入 

600578 京能电力 3.26 0.13 0.19 0.22 25 17 15 买入 

资料来源：Wind，光大证券研究所预测，股价时间为 2019 年 5 月 15 日 
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1、附表 

 

表 1：重大水利工程建设基金征收标准（厘/千瓦时） 

省 

（自治区、直辖市） 

重大水利工程建设基金征收标准 
降低幅度 

旧标准 新标准 

北京 3.94 1.97 1.97 

天津 3.94 1.97 1.97 

上海 7.83 3.92 3.92 

河北 3.94 1.97 1.97 

山西 3.94 1.97 1.97 

内蒙古 2.25 1.13 1.13 

辽宁 2.25 1.13 1.13 

吉林 2.25 1.13 1.13 

黑龙江 2.25 1.13 1.13 

江苏 8.39 4.19 4.19 

浙江 8.08 4.04 4.04 

安徽 7.27 3.63 3.63 

福建 3.94 1.97 1.97 

江西 3.11 1.55 1.55 

山东 3.94 1.97 1.97 

河南 6.38 3.19 3.19 

湖北 0.00 0.00 0.00 

湖南 2.11 1.05 1.05 

广东 3.94 1.97 1.97 

广西 2.25 1.13 1.13 

海南 2.25 1.13 1.13 

重庆 3.94 1.97 1.97 

四川 3.94 1.97 1.97 

贵州 2.25 1.13 1.13 

云南 2.25 1.13 1.13 

陕西 2.25 1.13 1.13 

甘肃 2.25 1.13 1.13 

青海 2.25 1.13 1.13 

宁夏 2.25 1.13 1.13 

新疆 2.25 1.13 1.13 

资料来源：财政部、国家发改委等，光大证券研究所（注：旧标准指 2018 年 7 月 1 日起

实行的重大水利工程建设基金征收标准，新标准指本次通知实行的重大水利工程建设基

金征收标准，降低幅度为新标准较旧标准下降的绝对值，单位：厘/千瓦时） 

 

 

2、附录 

国家发展改革委关于降低一般工商业电价的通知 

发改价格〔2019〕842 号 
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各省、自治区、直辖市及计划单列市、新疆生产建设兵团发展改革委（物价

局），国家电网有限公司、南方电网公司、内蒙古电力（集团）有限责任公

司： 

  为贯彻落实《政府工作报告》关于一般工商业平均电价再降低 10%的要

求，现就采取第二批措施降低一般工商业电价有关事项通知如下。 

  一、明确主要降价措施 

  （一）重大水利工程建设基金征收标准降低 50%形成的降价空间（市场

化交易电量除外），全部用于降低一般工商业电价。 

  （二）适当延长电网企业固定资产折旧年限，将电网企业固定资产平均

折旧率降低 0.5 个百分点；增值税税率和固定资产平均折旧率降低后，重新

核定的跨省跨区专项工程输电价格具体见附件，专项工程降价形成的降价空

间在送电省、受电省之间按照 1︰1 比例分配（与送电省没有任何物理连接

的点对网工程降价形成的降价空间由受电省使用）。上述措施形成的降价空

间全部用于降低一般工商业电价。 

  （三）因增值税税率降低到 13%，省内水电企业非市场化交易电量、跨

省跨区外来水电和核电企业（三代核电机组除外）非市场化交易电量形成的

降价空间，全部用于降低一般工商业电价。其中，之前由我委发文明确上网

电价的大型水电站和核电站，其上网电价由受电省省级价格主管部门考虑增

值税税率降低因素测算，报我委（价格司）备案后公布执行。 

  （四）积极扩大一般工商业用户参与电力市场化交易的规模，通过市场

机制进一步降低用电成本。 

  二、抓紧发布第二批降价政策文件 

  各省（区、市）价格主管部门要抓紧研究提出利用上述降价空间相应降

低当地一般工商业电价的具体方案，按照程序于 5 月底前发文，于 7 月 1 日

正式实施，同时报我委（价格司）备案。此外，相应降低各省（区、市）一

般工商业输配电价水平。 

  三、其他要求 

  各省（区、市）价格主管部门、电网企业要统筹谋划、精心组织，确保

上述降电价政策平稳实施。要认真清理规范商业综合体、产业园区、写字楼

等转供电环节不合理收费、不及时传导等问题，切实将降低一般工商业电价

政策红利传导至终端用户。同时，主动加强政策宣传，准确解读国家将一般

工商业电价平均降低 10%的措施，积极宣传取得的成效，营造良好的舆论氛

围。 

  附件：跨省跨区专项工程输电价格 

  

国家发展改革委 

2019 年 5 月 15 日 

 

万得资讯
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行业及公司评级体系 

 评级 说明 

行

业

及

公

司

评

级 

买入 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的

投资评级。 

基准指数说明：A股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港

股基准指数为恒生指数。 
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