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绿色电力交易开启，百亿规模利好新能源运营商  
 
 

 事件 

 9 月 7 日消息，国家发展改革委、国家能源局正式复函国家电网公司、南方电网公司，推动开展绿色电力交易试点
工作。提炼核心要点如下：1）责任主体：国家电网、南方电网将分别组织北京电力交易中心、广州电力交易中心
开展，包括交易实施细则编制，完善技术平台等；2）试点地区：初期拟选取绿色电力消费意愿较强的地区，待绿
色电力交易试点工作启动后，其他有意愿地区后续也给予积极支持；3）参与主体：近期以风电和光伏发电为主，
逐步扩大到水电等其他可再生能源，绿色电力交易优先安排完全市场化上网的绿色电力。 

  

评论 

 证电一体化绿电为制造业企业加持“绿卡”。绿电交易，是以风电、光伏等绿色电力产品为标的物的中长期交
易。与始于 2017 年的绿证相比，绿电的证书与物理电量捆绑销售，权属清晰，用户可在绿电市场交易直接购
电+获得绿证。目前，绿电的用户主要包括出口企业、承诺未来实现 100%使用可再生能源电力的公司和国内自
愿承诺购买绿电的公司。未来，如碳边境调节税开征，钢铁、铝等高耗能企业也将进入绿电交易市场。 

 初期绿电供应或主要为 2021 年后平价上网风光项目。根据规则，当前的绿电交易分为三部分：完全按市场化
绿电、带补贴绿电和电网企业收购的带补贴绿电。我们认为由于安全市场化绿电（即 2021 年后的平价项目发
电量）的收益主要归电站所有，因此将成为最积极出售绿电的主体；由于带补贴项目一旦出售绿电，就要进入
市场交易，相应电量不再享受电网企业保障性收购，因此大部分这类项目或处于观望状态。绿电主要先由省内
平衡，如绿电市场供应不足，电网企业会出售一部分其收购的绿电，再有不足则可由电网组织去省外购买。 

 绿电价格比市场化电价高 3-5 分/千瓦时。根据《中国能源报》报道，首批绿电较当地电力中长期交易价格增加
0.03-0.05 元/千瓦时，当前国内各地中长期交易价格不一，约在-0.005 元/千瓦时至-0.10 元/千瓦时之间，因
此，部分中长期协议在 2021 年或以低于平均价出售。然而，由于煤价上涨导致限电，我们预计 2022 年多地市
场中长期协议价将高于标杆电价，或为绿电带来高于 3-5 分/千瓦时的收益。 

 中长期绿电交易或至千亿千瓦时级别市场。首批绿电交易达成交易电量 79.35 亿千瓦时，我们预计 2022 年，
随着绿电市场的推进，市场规模至少在 200-300 亿千瓦时（2021 年仅半年规模）；2023 年后，如欧盟碳边境调
节税启动，将有更多高耗能企业进入市场，绿电交易规模或有望看到千亿千瓦时。 

 

投资建议 

 未来绿电的主要增量来自平价新能源上网，我们认为绿电溢价+市场空间扩容，双因素驱动新能源运营商成
长，建议关注新能源运营商：A股三峡能源、中闽能源；H股中广核新能源、龙源电力、大唐新能源。 

 

风险提示 

 证电一体化的拉动效应不及预期，绿电溢价不及预期，绿电市场化进程不及预期。 
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