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[Table_Summary] 
投资要点： 

 火电灵活性改造是短期推动新能源消纳的重要手段。随着双碳战略的提出，以风光

为代表的新能源发电占比快速提升，新能源大规模并网带来消纳难题。虽然在“十

三五”期间全国新能源消纳情况持续向好，但 2021 年局部地区弃风弃光率仍有所

回升，其中青海地区弃风率为 10.7%，较 2020 年增长 6 个百分点，西藏弃光率为

29.3%，较 2020 年增长 3.9 个百分点。在此形势下，增大调峰能力已是迫在眉睫。

目前，实施调峰的电源包括煤电、气电、水电、核电、抽水蓄能、电化学储能等，

其中煤电机组具备灵活性改造效果好、性价比高、周期短的特点，相比之下，抽蓄

受建设条件限制，电化学储能前期投入资本高，天然气价格易受国际市场影响，因

此可以说火电灵活性改造是“十四五”期间推动新能源消纳最重要的手段之一。 

 火电灵活性改造逐步深入，调峰辅助服务市场是关键。降低机组最小出力是火电灵

活性改造最核心的目标，根据中电联 2020 年发布的《煤电机组灵活性运行政策研

究》，目前煤电机组最小出力为 50%-60%，供热机组在冬季供热期最小出力仅为

75%-85%，目前国内试点项目经过灵活性改造后最小出力为 30%-35%，供热机组

在供热时最小出力为 40%-45%。而从海外经验来看，丹麦煤电机组改造后最小出

力低至 15%-20%，德国则为 25%-30%，对比海外标准，国内火电机组最小出力仍

然有较大优化空间。从改造进程来看，2016 年国内火电灵活性改造以东北地区为

试点，并逐步向西北、华北、华东等地拓展。据国家电网数据显示，“十三五”期

间，“三北”地区实际完成火电灵活性改造 8241 万千瓦，占全国火电灵活性改造

的 50.84%，目标完成率仅为 38.33%，主要是由于“十三五”期间调峰辅助服务

市场发展较缓，市场化不足。从改造经济性来看，调峰辅助服务市场是火电灵活性

改造盈利能力重要的影响因素之一，调峰辅助服务补贴是火电灵活性改造主要的收

入来源，且不同地区调峰辅助补贴政策有较大差别。从补贴力度来看，国家能源局

数据显示，截至 2019 年 6 月底，新疆、甘肃、山东、福建等近 20 个省（区、市、

地区）的调峰市场已投入运行，综合来看，东北、山东补偿标准较高，南方地区补

偿标准普遍很低。 

 政策叠加辅助服务市场发展，火电灵活性改造迎来发展机遇。从辅助服务市场机制

来看，有效的调峰辅助服务补贴制度是推动火电灵活性发展的核心要素，以东北地

区为例，由于“十三五”期间，东北调峰辅助服务补贴较高，带动了区域火电灵活

性改造规模的快速提升，并成为全国性标杆。2022 年 6 月，湖北、贵州两地大幅

提高深度调峰补偿费用，其中湖北对深调市场每个档位提高 0.05-0.1 元/千瓦时，

贵州则预计将在每档标准上提高 172.73%，火电灵活性改造的盈利能力将有望改

善。从政策端来看，“十四五”期间，国家大力鼓励火电企业发展灵活性改造，强

调存量煤电机组应改尽改，预计“十四五”期间将完成 2 亿千瓦，对应市场空间约

为 350 亿元。地方政策也在持续加码，内蒙古地区明确具有调峰调频能力的火电

企业将优先获得新能源建设指标，利于火电企业抢占新能源发展高地，将进一步刺

激企业开展火电灵活性改造的积极性。 

 投资建议：双碳战略下，新能源消纳问题日趋突出以及国家能源保供和火电企业转

型的迫切要求，火电灵活性改造受到广泛关注，国家不断出台政策推动火电灵活性
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改造的发展。同时，辅助服务市场日趋成熟，调峰辅助服务机制的逐步完善也将成

为火电灵活性市场发展的强大动力。建议关注：拟收购赫普能源，积极布局火电灵

活性调峰储能改造解决方案的【西子洁能】；掌握火电灵活性改造核心技术及产品

的【青达环保】；火电转型新能源标的【华能国际】；积极布局风电的新能源运营商

【龙源电力】 

 风险提示：政策推进不及预期、辅助服务市场发展不及预期、技术创新不及预期。 
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1. 火电灵活性改造是推动新能源消纳的重要手段 

1.1. 新能源发电占比快速上涨，消纳问题日益凸显 

新能源发电保持快速增长，占比稳步提升。随着双碳战略目标的提出，催生

了以风光为代表的新能源发电的快速发展。根据国家发改委能源研究所发布的《中

国 2050 高比例可再生能源发展情景暨路径研究》，预计 2050 年新能源发电量为

9.66 万亿千瓦时，占全年发电量的比例为 64%，较 2020 年提升 52 个百分点，

因此中国“十四五”、“十五五”期间，新能源发电量的占比均将快速提升。 

图 1：2011-2050E 年中国各类电源发电量（10 亿千瓦时） 

 

资料来源：国家发改委能源研究所，德邦研究所 

新能源大规模并网带来消纳难题。电力系统由负荷、电网、电源三部分组成，

为保持电网的稳定性，需要实现源荷动态平衡。新能源发电大比例接入，对电网

系统的稳定带来挑战。在时间上，风光发电受自然环境影响，发电波动性较大，且

出力往往同用电负荷不匹配。在空间上，风光装机主要分布在东北、华北北部和

西北地区，与用电负荷较高的中东部地区存在空间上的不匹配。以湖北电网为例，

如下图所示，从湖北五岳山风电场各季日均出力曲线来看，风电在夜间 22 时至次

日 4 时之间出力最大，白天 12 时到 17 时出力较小。从湖北地区工作日典型负荷

期限来看，湖北地区负荷在 12 时到 17 时处于峰值，而在 23 时至次日凌晨 7 时

之间负荷较小，这种不匹配性会增大调峰压力，进一步增大新能源消纳难度。 

图 2：湖北工作日典型负荷曲线  图 3：湖北节假日典型负荷曲线 

 

 

 

资料来源：发改委，能源局，《各省级电网典型电力负荷曲线》，德邦研究所  资料来源：发改委，能源局，《各省级电网典型电力负荷曲线》，德邦研究所 
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图 4：2014 年湖北五岳山风电场各季日均出力曲线  图 5：2014 年湖北汉川光伏电站各季日均出力曲线 

 

 

 

资料来源：侯婷婷等所著《湖北省典型地区风电和光伏电站出力特性分析》，德

邦研究所 
 

资料来源：侯婷婷等所著《湖北省典型地区风电和光伏电站出力特性分析》，德

邦研究所 

从新能源消纳情况来看，十三五期间，全国新能源消纳情况持续好转。国家

能源局数据显示，2016-2020 年，全国弃风率由 17%下降至 3%，弃光率由 10%

下降至 2%，新能源利用率得到显著提升，主要得益于电网企业持续深挖电网灵活

调节潜力，推动跨省跨区输送管道的建设。 

图 6：2012-2021 年中国风电弃风量（亿千瓦时）和弃风率  图 7：2015-2021 年中国光伏弃光量（亿千瓦时）和弃光率 

 

 

 

资料来源：贝壳投研，华经产业研究院，华夏能源网，全国新能源消纳监测预

警中心，德邦研究所 
 

资料来源：贝壳投研，华经产业研究院，华夏能源网，全国新能源消纳监测预

警中心，德邦研究所 

根据全国新能源消纳监测预警中心发布的数据，2021 年局部地区弃风弃光率

有所提升，其中青海弃风率为 10.7%，较 2020 年增长 6 个百分点，西藏弃光率

为 29.3%，较 2020 年增长 3.9 个百分点，新能源消纳的形势依然严峻，继续通过

各种策略提升新能源消纳水平。 

图 8：2020-2021 年全国分地区弃风率情况  图 9：2020-2021 年全国分地区弃光率情况 

 

 

 

资料来源：全国新能源消纳监测预警中心，德邦研究所  资料来源：全国新能源消纳监测预警中心，德邦研究所 
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调峰能力不足是影响新能源消纳水平的重要因素。根据西北能源监管局发布

的《西北区域新能源发展规划及运行监管报告》， 2020 年西北区域各省(区)依然

会存在较为严重的弃风弃光，其主要原因为系统调峰能力不足和传输容量受限。

随着西北区域电源电网发展，两大原因对弃风弃光影响发生变化。2015 年，调峰

能力不足已经是西北电网弃风弃光的主导因素。2020 年，对于西北大部分省份来

说，传输容量受限导致弃风弃光占比已经很小，调峰能力不足影响将愈加严重，

因此为保障新能建设，维持弃风弃光率在合理范围，“十四五”期间，国家亟需通

过加大调峰能力建设投入，来持续推动消纳水平的提升。 

 表 1：西北区域各省（区）弃风弃光原因模拟结果对比     

省区 弃风原因 弃光原因 

  调峰能力不足 传输容量受限 调峰能力不足 传输容量受限 

  2015 年 2020 年 2015 年 2020 年 2015 年 2020 年 2015 年 2020 年 

陕西 - 95.70% - 4.30% - 89.60% - 10.40% 

甘肃 52.10% 74.20% 47.90% 25.80% 39.60% 69.90% 60.40% 30.10% 

宁夏 85.80% 94.20% 14.20% 4.80% 89.50% 96.60% 10.50% 3.40% 

青海 - 96.50% - 3.50% 69.80% 93.20% 30.10% 6.70% 

新疆 74.10% 92.30% 25.80% 7.70% 73.00% 90.10% 27.00% 9.80% 

资料来源：西北能源监管局，《西北区域新能源发展规划及运行监管报告》，德邦研究所     

 

1.2.火电灵活性改造是解决新能源消纳的重要方式 

电力装机中火电占比最大，火电是开展深度调峰重要的电源。目前，可以实

施调峰的电源包括煤电、气电、水电、核电、抽水蓄能、电化学储能等，截至 2021

年底，全国火电机组装机容量为 129678 万千瓦，占 2021 年末全国发电装机容

量的 54.56%，火电机组是调峰最重要的电源之一。 

图 10：2021 年全国各类发电装机容量 

 

资料来源：国家统计局，德邦研究所 

煤电机组开展灵活性改造具有改造效果好、性价比高、周期短等优点，可以

在充分保障电网安全稳定运行的前提下，缓解可再生能源消纳的问题。相比之下，

气电占比较小，天然气价格易受国际市场扰动；抽蓄受建设条件限制大，电化学

储能前期投资成本高。 
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表 2：各类电源调峰技术特点的对比 

序号 电源调峰方式 主要特点 

1 煤电机组 

1）煤电机组装机容量在我国电源中占比最大，调节能力大。 

2）低负荷调峰、启停调峰和停机调峰模式，调峰能力最高可达 60%。 

3）机组参与调峰后，除发电指标、能耗指标下降外，检修间隔、检修费

用、临检次数等指标也会一定程度上升。 

2 燃气轮机电厂 1）启停方便、响应速度快，调峰能力高于火电厂 

3 常规水电 

1）最为经济、易于调度，调峰能力可达到 100% 

2）电网常规水力资源不足，建设条件较好的大中型水电站基本已开发。 

3）常规水电中相当一部分是小水电，调节能力十分有限。 

4 核电 
1）具有一定的调峰能力，仅在电网调峰极其困难的时期如春节、国庆等才

降功率运行。 

5 抽水蓄能电站 

1）电力系统重要的调峰电源之一，具有调峰填谷双重功能 

2）反应迅速、运行灵活、启停方便 

3）抽水蓄能电站建设受建设条件的限制较大 

6 电化学储能电站 
1）前期投资比较高，性价比较低 

2）全自动化控制，响应快速，控制精度比较高，可全容量调节 

资料来源：北极星火力发电网，德邦研究所整理 

煤电机组灵活性改造后进行深度调峰具有显著经济性。根据《储能的度电成

本和里程成本分析》以及《广东“十三五”电源调峰联合运行策略优化》，采用煤

电深度调峰的单位发电成本为 0.05 元/度，抽水蓄能的单位发电成本为 0.06 元/

度，采用磷酸铁锂电池的单位发电成本为 1.13 元/度，采用煤电进行深度调峰成

本最低。 

图 11：各类有偿调峰方式的单位发电成本 

 
资料来源：《天然气发电与电池储能调峰政策及经济性对比》，《广东“十三五”电源调峰联合运行策略优化》，德邦研

究所整理 

综上，煤电机组具备灵活性改造空间大、效果好、性价比高、周期短的特点，

相比之下，抽蓄受建设条件限制，电化学储能前期投入资本高，天然气价格易受国

际市场影响，可以说火电灵活性改造将是“十四五”期间推动新能源消纳最重要的

手段之一。 
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2. 火电灵活性改造逐步发展，调峰辅助服务市场是关键 

2.1.降低最小出力是火电灵活性改造最核心目标 

火电灵活性通常指的是火电机组适应出力大幅波动、快速响应各类变化的能

力，主要包括调峰幅度、爬坡速率和启停时间等，其中降低最小出力，增加调峰

幅度是火电灵活性改造最广泛和最主要的目标。 

对比国外领先水平，国内火电机组最小出力仍有很大优化空间。根据中电联

2020 年发布的《煤电机组灵活性运行政策研究》，目前煤电机组最小出力为 50%-

60%，供热机组在冬季供热期最小出力仅为 75%-85%，目前国内试点项目经过灵

活性改造后最小出力为 30%-35%，供热机组在供热时最小出力为 40%-45%。而

从海外经验来看，丹麦煤电机组改造后最小出力低至 15%-20%，德国则为 25%-

30%，因此与国际领先水平相比，我国火电机组最小出力仍然有很大的优化空间。 

表 3：国内外煤电机组灵活性改造前后最小出力对比 

 改造前 改造后 

国内纯凝机组 50%-60% 30%-35% 

国内热电联产机组 75%-85% 40%-45% 

丹麦煤电机组 / 15%-20% 

德国煤电机组 / 25%-30% 

资料来源：中电联，《煤电机组灵活性运行政策研究》，德邦研究所整理 

依据火电灵活性改造深度不同，可将其分为三个阶段： 1）运行管理优化阶段：

资产性投入较少，重点从管理和运行上寻找潜力；2）控制系统优化阶段：加大灵

活性改造投入，对于热电联产机组，多种蓄热装置投入使用；3）深度改造阶段：

涉及多个目标，改造包括电厂内部多个子系统。 

图 12：火电灵活性改造进程 

 
资料来源：《火电灵活性改造的现状、关键问题与发展前景》潘尔生等著，德邦研究所 

在深度改造阶段，对不同类型的煤电机组，依据技术特点的不同，可以采用不

同的改造手段： 
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表 4：火电灵活性改造主要技术路线  

机组类型 技术特点 灵活性改造需求 技术方案 

纯凝机组 低负荷运行能力强，负荷调节灵活 
需解决制煤、锅炉、汽轮机、辅机、

排放系统的负荷运行适应性问题 

（1）磨煤机改造；（2）低负荷稳燃；

（3）汽机系统适应性改造 

供热机组 热电耦合，供热时负荷调节能力差 
增加供热能力，降低供热时的强迫出

力，或利用热储能实现热电解耦 

（1）汽轮机旁路供热；（2）低压缸零出

力；（4）电极锅炉；（5）固体储热 

资料来源：北极星电力网，德邦研究所  

热电联产机组火电灵活性改造成本更高。由于不同类型的煤电机组采用的改造

技术不同，在深度改造阶段投入的成本也不同，1）纯凝机组：包括锅炉、汽轮机

等主体设备改造，也包括对控制和通信系统、燃料供应系统等辅助设备改造。2）

供热机组改造：在常规火电机组改造基础上，进一步通过低压缸旁路、蓄热罐、电

锅炉等方式，实现热电解耦，成本更高。 

图 13：灵活性改造涉及子系统示意图 

 

资料来源：郭通等所著的《考虑多主体博弈的火电机组灵活性改造规划》，德邦研究所 

 

图 14：热电联产机组实现热电解耦的主要策略  图 15：混凝土储热在热电联产机组灵活性改造中的应用 

 

 

 
资料来源：《基于“以电定热”的热电厂灵活性改造鲁棒性方案选择》，大连理

工大学，德邦研究所整理 
 资料来源：《热储能在火电厂灵活性改造中的应用》，火力发电网，德邦研究所 
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2.2.火电灵活性改造逐步深入，“十三五”期间不及规划 

国内火电灵活性改造最早以东北地区为试点。东北地区是中国风能资源最丰富

的区域之一，“十二五”期间，东北地区电力装机快速提升，电源结构不合理问题

逐年加重，调峰资源严重不足。此外东北地区热电机组比重过高，导致在供热期，

调峰问题进一步加剧，弃风限电的频率和时间大幅增加。2016 年，国家能源局下

达两批灵活性改造试点项目通知，在东北地区遴选了 22 个燃煤发电项目开展灵活

性改造试点推广。 

表 5：2016 年东北地区开展火电灵活性改造的 22 个试点项目 

编号 省份 集团 电厂名称 装机容量（万千瓦） 投产年份 类型 参数 冷却方式 

1 辽宁 华能 丹东电厂 1、2 号机组 2×35 1998 抽凝 亚临界 湿冷 

2 辽宁 华电 丹东金山热电厂 1、2 号机组 2×30 2012 抽凝 亚临界 湿冷 

3 辽宁 国电 大连庄河发电厂 1、2 号机组 2×60 2007 纯凝 超临界 湿冷 

4 辽宁 国电投 本溪发电公司 1、2 号机组新建工程 2×35 2015 开工 抽凝 超临界 湿冷 

5 辽宁 国电投 东方发电公司 1 号机 1×35 2005 抽凝 亚临界 湿冷 

6 辽宁 国电投 燕山湖发电公司 2 号机组 1×60 2011 抽凝 超临界 空冷 

7 辽宁 铁法煤业 调兵山煤矸石发电有限责任公司 2×30 2009/2010 抽凝 亚临界 空冷 

8 吉林 国电 双辽发电厂 1、2、3、4、5 号机组 

2×33（1、2 号） 1994/1995 
1、4 号抽凝，

2、3、5 号纯

凝 

1、2、3、4 号亚

临界，5 号超临

界 

湿冷 2×34（3、4 号） 2000/2000 

1×66（5 号） 2015 

9 吉林 国电投 白城发电厂 1、2 号机组 2×60 2010 抽凝 超临界 空冷 

10 黑龙江 大唐 哈尔滨第一热电厂 1、2 号机组 2×30 2010 抽凝 亚临界 湿冷 

11 甘肃 国投 靖远第二发电有限公司 7、8 号机组 2×33 2006/2007 纯凝 亚临界 湿冷 

12 内蒙古 华能 华能北方临河热电厂 1、2 号机组 2×30 2006/2007 抽凝 亚临界 湿冷 

13 内蒙古 华电 包头东华热电有限公司 1、2 号机组 2×30 2005 抽凝 亚临界 湿冷 

14 内蒙古 神华 国华内蒙古准格尔电厂 4×33 2002/2007 抽凝 亚临界 湿冷 

15 广西 国投 北海电厂 1、2 号机组 2×32 2004/2005 抽凝 亚临界 湿冷 

16 河北 华电 石家庄裕华热电厂 1、2 号机组 2×30 2009 抽凝 亚临界 湿冷 

17 吉林 华能 
华能吉林发电有限公司长春热电厂 1、2 号机

组 
2×35 2009/2010 抽凝 超临界 湿冷 

18 吉林 大唐 大唐辽源发电厂 3、4 号机组 2×33 2008/2009 抽凝 亚临界 湿冷 

19 吉林 国电 国电吉林江南热电有限公司 1、2 号机组 2×33 2010/2011 抽凝 亚临界 湿冷 

20 黑龙江 华能 华能伊春热电有限公司 1、2 号机组 2×35 2015 抽凝 超临界 湿冷 

21 黑龙江 国电 国电哈尔滨热电有限公司 1、2 号机组 2×35 2013/2014 抽凝 超临界 湿冷 

22 内蒙古 国电投 国家电投通辽第二发电有限责任公司 5 号机组 1×60 2008 抽凝 亚临界 空冷 

资料来源：国家能源局，德邦研究所 

国内煤电灵活性改造进程缓慢，“十三五”期间改造未达目标。根据国家发改

委、国家能源局联合发布的《电力发电“十三五”规划（2016-2020 年）》，提出在

“十三五”期间，“三北地区”火电机组灵活性改造约 2.15 亿千瓦，改造完成后，

“三北”地区增加调峰能力 4500 万千瓦。而根据国家电网 2021 年发布的《国家

电网有限公司服务新能源发展报告》，“十三五”期间，“三北”地区实际完成灵活

性改造 8241 万千瓦，对比“十三五”提出的火电灵活性改造目标来看，完成率仅

为 38.33%。  
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图 16：“十三五”期间，全国火电灵活性改造容量  图 17：“十三五”期间，火电灵活性改造后增加调峰能力 

 

 

 

资料来源：国家电网，《国家电网有限公司服务新能源发展报告》，德邦研究所  资料来源：国家电网，《国家电网有限公司服务新能源发展报告》，德邦研究所 

对比海外，火电灵活性改造仍有很大提升空间。中电联数据显示，我国煤电、

抽蓄、气电等灵活性调节资源占比不到 6%，相比而言，欧美等国灵活性调节资源

占比较高，其中西班牙、德国、美国分别为 34%、18%、49%。因此，对比欧美

国家，国内灵活性资源占比仍有待提升。 

图 18：截至 2018 年底，各国灵活性电源占比 

 
资料来源：中电联，德邦研究所 
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2.3.调峰辅助服务市场发展是火电灵活性改造的核心驱动力 

2.3.1．火电机组在深度调峰时成本显著上升，盈利能力不佳 

电力辅助服务市场是针对保证电力系统安全稳定运行所需的辅助服务进行交

易的市场，包括调峰、调频、有功备用等。根据国家能源局发布的《国家能源局综

合司关于 2019 年上半年电力辅助服务有关情况的通报》，在电力辅助服务补偿费

用结构中，调峰补偿费用总额 50.09 亿元，占总补偿费用的 38.44%，调峰补偿费

用占比最大。 

图 19：2019 年上半年电力辅助服务补偿费用构成（单位：亿元） 

 

资料来源：国家能源局，德邦研究所 

从调峰辅助服务的类别来看，分为基本调峰服务与有偿调峰服务，有偿调峰

辅助服务则包括实施深度调峰、应急启停、跨省调峰，其中深度调峰因为更频繁

普遍而广受市场关注。目前可参与深度调峰的电源包括火电、核电、抽水蓄能、电

化学储能等。 

图 20：东北调峰辅助服务市场分类 

 

资料来源：北极星电力网，德邦研究所整理 

火电机组开展深度调峰时，成本显著提升。从成本端来看，主要包括改造成本、

可变成本、机会成本三类。改造成本方面，不同机组特性、改造目标等条件差异带

来的改造投资不同；可变成本方面，低负荷率运行带来供电煤耗增加，同时机组频

繁参与深度调峰，相关主辅机、阀门等设备磨损增多、折旧加快；机会成本方面，

机组长期参加深度调峰并在低负荷率下运行带来一定发电收益损失。 

备用, 47.41

调压, 5.51

调峰, 50.09

调频, 27.01

其他, 0.29
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图 21：火电机组开展深度调峰的成本分析 

 

资料来源：《火电灵活性改造的现状、关键问题及发展前景》潘尔生等著，德邦研究所整理 

调峰辅助服务市场是火电灵活性改造盈利能力最重要的影响因素之一。从收入

端来看，包括减少分摊成本以及获得调峰补偿。减少分摊费用方面，改造前，火电

机组往往运行在深度调峰标准之上，需分摊其他深度调峰机组的补偿费用，改造后，

该部分费用将消失。获得调峰补偿方面，根据调峰深度的不同，分阶段获得调峰补

偿。 

图 22：火电机组开展深度调峰的收入分析 

 

资料来源：《火电灵活性改造的现状、关键问题及发展前景》潘尔生等著，德邦研究所整理 

以东北地区为例，根据《东北电力调峰市场化补偿管理办法》对火电来说需

要降低到 52%以下即可得到补偿，并根据火电机组调峰深度的不同,采用阶梯式补

偿及分摊机制，按照非线性比例“多减多得，少减多罚”的原则加大奖罚力度，以

激励发电企业加大提供调峰服务的意愿。 

图 23：根据火电机组调峰深度的不同，采用“阶梯式”补偿及分摊机制 

 

资料来源：《东北电力调峰辅助服务市场监管办法》编制说明，德邦研究所 

其中，上图中，深调峰服务的产品实际结算价格为各档边际出清价格，即该

档内当日各电厂按报价顺序实际调用到的最后一台机组深调峰服务报价。 
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图 24：深度调峰服务边际出清价格 

 
资料来源：刘永奇等所著的《东北电网电力调峰辅助服务市场设计与实践》，德邦研究所 

火电机组参与深度调峰后运行成本增加较大，调峰激励不足导致盈利性较弱。

参考郭庆丰所著的《火电机组深度调峰经济性分析》，以湖南省某电厂一台 300MW

亚临界参数机组和一台 600MW 超临界参数机组为例，300MW 亚临界机组 50%、

40%、30%工况下供电煤耗分别较额定工况升高 25.28g/kWh、43.66 g/kWh、

70.12g/kWh，600MW 超临界机组 50%、40%、30%工况下供电煤耗分别较额定

工况升高 29.25g/kWh、46.04 g/kWh、73.32g/kWh。此外，机组频繁参与深度调

峰，也带来相关运维成本、耗油均上升。结合调峰补贴收入，计算火电机组调峰盈

亏情况如下表所示。 

 

表 6：调峰机组盈亏分析 

项目 300 MW 亚临界机组 600 MW 超临界机组 

负荷率/% 50 40 30 50 40 30 

基准负荷率/% 50 50 50 50 50 50 

补贴标准/(元/kWh) 0 0.2 0.3 0 0.2 0.3 

总成本增加/(元/h) 7274 11379 18 310 11499 18265 28014 

总补贴收入(元/h) 0 6 000 15000 0 12000 30000 

盈亏/（元/h） -7 274  -5 379 -3310 -11 499 -6265 1986 

资料来源：郭庆丰所著《火电机组深度调峰经济性分析》，德邦研究所 

 
 

由于火电机组在深度调峰运行时成本显著上升，300MW 机组基本处于亏损

状态，600MW 机组在解决 30%负荷率时有可能实现盈亏平衡，表明在当前调峰

补贴下，火电灵活性改造后参与深度调峰的盈利能力较弱。 
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图 25：机组深度调峰时盈亏曲线 

 
资料来源：郭庆丰所著《火电机组深度调峰经济性分析》，德邦研究所 

 

2.3.2．不同地区调峰辅助服务补贴有较大差别，带来盈利能力显著不同 

华北、东北、西北、华东、华中、南方等地区已建立区域和省级两级调峰辅助

服务市场。2019 年上半年，全国除西藏外 31 个省（区、市、地区）参与电力辅

助服务补偿的发电企业共 4566 家，装机容量共 13.70 亿千瓦。截至 2019 年 6 月

底，新疆、甘肃、山东、福建等近 20 个省（区、市、地区）的调峰市场已投入运

行（含模拟运行、试运行）。 

表 7：2019 年上半年电力辅助服补偿基本情况统计表（单位：家、万千瓦、万元、%） 

区域 

 

省份 

 

发电企业数

量 

 

装机容量 

容 
总补偿费用 

补偿费用占比 总补偿费用占

上网电费比重 

 
调频 调峰 备用 调压 其他 

华北区域 河北南网 43 2667 12619 78.67 15.12 0 5.16 1.05 0.55 

 京津唐 324 9785 41780 51.27 46.82 0.75 0.9 0.26 0.66 

  蒙西 47 3336 40588 99.28 0 0 0.72 0 1.91 

  山东 196 6723 49087 16.72 80.86 0 2.41 0 0.88 

  山西 313 7157 40580 40.54 56.14 0 3.24 0.08 1.08 

  合计 923 29668 184653 52.15 45.46 0.17 2.07 0.15 0.92 

东北区域 黑龙江 109 2472 59025 0 100 0 0 0 3.7 

 吉林 130 2249 33435 0.76 99.24 0 0 0 0.95 

  辽宁 129 3854 116402 0.15 96.58 3.27 0 0 4.7 

  蒙东 103 2985 40421 0 100 0 0 0 2.5 

  合计 471 11561 249283 0.17 98.3 1.53 0 0 2.71 

西北区域 甘肃 329 4195 43192 26.22 55.5 8.24 10.04 0 2.1 
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 宁夏 255 3901 54353 36.1 20.84 28.53 14.51 0.02 4.25 

  青海 300 2819 17717 25.52 14.42 24.69 35.37 0 2.53 

  陕西 175 3692 60169 36.82 8.69 43.73 10.47 0.29 3.13 

  新疆 521 5277 66588 25.66 27.2 33.37 13.61 0.16 4.63 

  合计 1580 19883 242019 30.87 25.29 29.74 13.99 0.12 3.27 

华东区域 安徽 49 3204 8594 47.52 1.74 35.91 13.15 1.68 0.29 

 福建 120 4975 43350 13.37 70.16 12.52 3.82 0.12 1.17 

  华东电网 22 2943 4720 54.13 1.47 27.95 11.25 5.21 0.19 

  江苏 178 10609 24188 43.06 41.29 6.98 8.53 0.15 0.29 

  上海 54 2372 4673 45.06 42.61 3.48 6.79 2.05 0.28 

  浙江 54 5730 29820 47.08 19.65 7.69 24.98 0.6 0.68 

  合计 477 29833 115345 33.81 42.02 12.12 11.4 0.66 0.49 

华中区域 河南 63 5447 15638 0 50.36 44.7 4.94 0 0.49 

 湖北 48 3576 3878 48.5 0.96 48.71 1.21 0.62 0.14 

  湖南 38 2333 18817 24.61 62.9 10.87 1.62 0 1.16 

  江西 30 2039 3849 78.2 8.05 2.5 11.25 0 0.22 

  四川 386 5956 1374 76.43 0 1.66 12.31 9.61 0.05 

  重庆 51 1834 4687 15.53 58.28 7.14 18.28 0.77 0.46 

  广东 162 9521 361086 9.17 9.56 81.18 0.03 0.06 4.58 

南方 广西 83 3429 41742 3.95 8.13 87.2 0.3 0.42 1.99 

区域 贵州 80 4348 28209 28.57 1.72 67.94 1.58 0.19 1.19 

  海南 16 576 5398 8.07 16.28 75.55 0.1 0 0.92 

  云南 158 7032 27107 18.97 0.44 73.24 3.89 3.45 1.07 

  合计 499 24906 463542 35.24 10.44 8.5 80.39 0.37 3.37 

全国合计 4566 137035 1303085 20.73 38.44 36.38 4.23 0.22 1.47 

资料来源：国家能源局，德邦研究所         

东北区域调峰补偿力度最大。根据国家能源局统计，2019 年上半年，补偿费

用为 24.50 亿元，占全国调峰补偿费用的 54.16%，东北地区调峰辅助服务市场规

模明显大于其他地区。分省份来看，调峰市场中辽宁月均费用最高。 

 

图 26：2019 年上半年全国调峰服务补偿费用情况 

 
资料来源：国家能源局，德邦研究所 
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图 27：2019 年上半年调峰市场月均补偿费用 

 

资料来源：国家能源局，德邦研究所 

对不同地区调峰补偿政策进行梳理，从补偿方式来看，大部分地区按照负荷

率进行分阶梯式补偿，东北三省与新疆除按阶梯式补偿以外，还额外考虑是否处

于供热期。从报价方式来看，南方区域还设定了固定补偿标准，其余地区采用区

间补偿标准。综合来看，东北、山东补偿标准较高，南方地区补偿标准普遍很低。 

表 8：华北地区火电机组调峰补偿政策（单位：元/千瓦时） 

政策名称 发布时间 所在区域 档位 负荷率 补偿下限 补偿上限 

《华北电力调峰辅助服

务市场运营规则》

（2019 年修订版）发

布 

2019/9/27 

 
河北电网、京津唐、

山西 

 

第一档 70%-100% 0 0 

第二档 60%-70% 0 0.3 

第三档 50%-60% 0 0.3 

第四档 40%-50% 0 0.4 

第五档 30%-40% 0 0.5 

第六档 20%-30% 0 0.5 

第七档 10%-20% 0 0.5 

 第八档 0%-10% 0 0.5 

《山东电力辅助服务市

场运营规则(试

行)(2021 年修订

版)(征求意见稿)》 

2021/9/3 

 

山东 

 

第一档 60%-70% 0 0.1 

第二档 50%-60% 0 0.1 

第三档 40%-50% 0 0.6 

第四档 30%-40% 0 0.6 

第五档 20%-30% 0 0.8 

第六档 10%-20% 0 0.8 

第七档 0%-10% 0 0.8 

《华北能源监管局关于

修订蒙西电网辅助服务

市场规则部分条款的通

知》 

2021/5/25 
蒙西 

 

第一档 70%-100% 0 0 

第二档 60%-70% 0 0.4 

第三档 50%-60% 0 0.4 

第四档 40%-50% 0 0.4 

第五档 30%-40% 0 0.4 

第六档 20%-30% 0 0.4 

第七档 10%-20% 0 0.4 

第八档 0%-10% 0 0.4 

资料来源：北极星电力网，华北能源监管局，国家能源局山东监管办公室，德邦研究所整理 

 

0
2000
4000
6000
8000

10000
12000
14000
16000
18000
20000

辽
宁

黑
龙
江

蒙
东

山
东

广
东

吉
林

福
建

甘
肃

山
西

京
津
唐

新
疆

湖
南

宁
夏

江
苏

河
南

浙
江

陕
西

广
西

重
庆

青
海

上
海

河
北
南
网

海
南

贵
州

江
西

安
徽

云
南

华
东
电
网

湖
北

月均补偿费用（万元）



                                                                 行业专题  火力发电 
 

 
 

                                                       20 / 26                请务必阅读正文之后的信息披露和法律声明 

                                                                                                                      

 

表 9：西北地区火电机组调峰补偿政策（单位：元/千瓦时） 

政策名称 发布时间 所在区域 档位 负荷率 补偿下限 补偿上限 

《甘肃省电力辅助服务

市场运营暂行规则》 
2021/5/6 甘肃 

第一档 40%-50% 0 0.2 

第二档 35%-40% 0 0.3 

第三档 30%-35% 0 0.4 

第四档 20%-30% 0 0.6 

第五档 0-20% 0 0.8 

《宁夏电力辅助服务市

场运营规则（征求意见

稿）》 

2021/5/6 宁夏 

第一档 40%-50% 0 0.3 

第二档 0-40% 0.3 0.7 

《青海省电力辅助服务

市场运营规则》 
2020/12/1 青海 

第一档 40%-50% 0 0.3 

第二档 0-40% 0.3 0.7 

资料来源：国家能源局甘肃监管办公室，国家能源局西北监管局，德邦研究所整理 

 

表 10：东北及新疆地区火电机组调峰补偿政策（单位：元/千瓦时） 

政策名称 发布时间 所在区域 时期 档位 火电厂类型 负荷率 报价下限 报价上限 

《东北电力辅助

服务市场运营规

则》  

2020/12/23  
黑龙江、吉

林、辽宁  

非供热期 第一档 纯凝机组 40%-50% 0 0.4 

    热电机组 40%-48% 0 0.4 

  第二档 所有火电机组 0-40% 0.4 1 

供热期 第一档 纯凝机组 40%-48% 0 0.4 

    热电机组 40%-50% 0 0.4 

  第二档 所有火电机组 0-40% 0.4 1 

《新疆电力辅助

服务市场运营规

则》  

2020/1/16  新疆  

非供热期 第一档 纯凝机组 40%-50% 0 0.22 

    热电机组 40%-45% 0 0.22 

  第二档 所有火电机组 0-40% 0.22 0.7 

供热期 第一档 纯凝机组 40%-50% 0 0.22 

    热电机组 40%-45% 0 0.22 

  第二档 所有火电机组 0-40% 0.22 0.7 

资料来源：国家能源局东北监管局，新疆能监办，德邦研究所整理 

 

表 11：华中地区火电机组调峰补偿政策（单位：元/千瓦时） 

政策名称 发布时间 所在区域 档位 负荷率 补偿下限 补偿上限 

江西省电力辅助服务市

场运营规则（试行） 
2020/11/5 江西 第一档 45%-50% 0 0.2 

   第二档 40%-45% 0 0.3 

   第三档 35%-40% 0 0.4 

   第四档 30%-35% 0 0.5 

   第五档 0%-30% 0 0.6 

《河南电力调峰辅助服

务交易规则（试行）》 
2019/8/17 河南 第一档 40%-50% 0 0.3 

   第二档 30%-40% 0.3 0.5 

   第三档 0-30% 0.5 0.7 

《湖北电力调峰辅助服

务市场运营规则（试

行）》 

2020/6/9 湖北 第一档 45%-50% 0 0.2 

   第二档 40%-45% 0 0.3 
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   第三档 35%-40% 0 0.4 

   第四档 30%-35% 0 0.5 

   第五档 0-30% 0 0.6 

《重庆电网电力辅助服

务（调峰）交易规则》 
2019/4/28 重庆 第一档 45%-50% 0 0.2 

   第二档 40%-45% 0 0.3 

   第三档 35%-40% 0 0.4 

   第四档 30%-35% 0 0.5 

   第五档 0-30% 0 0.6 

资料来源：国家能源局华中监管局，江西能源局，河南能源监管办，德邦研究所整理 

 

表 12：华东地区火电机组调峰补偿政策（单位：元/千瓦时） 

政策名称 发布时间 所在区域 档位 负荷率 补偿下限 补偿上限 

《福建省电力调峰辅助

服务市场交易规则（试

行）（2022年修订

版））》 

2022年 4月 19日 福建 第一档 55%-60% 0 0.1 

   第二档 50%-55% 0 0.2 

   第三档 45%-50% 0 0.4 

   第四档 40%-45% 0 0.5 

   第五档 35%-40% 0 0.6 

   第六档 20%-35% 0 1 

《安徽电力调峰辅助服

务市场运营规则(试

行)》 

2020年 11月 27日 安徽 第一档 45%-50% 0 0.3 

   第二档 40%-45% 0 0.4 

   第三档 35%-40% 0 0.6 

   第四档 0%-35% 0 0.8 

资料来源：福建能源监管办，北极星电力网，国家能源局华东监管局，德邦研究所整理 

 

表 13：南方地区火电机组调峰补偿政策（单位：元/千瓦时） 

政策名称 发布时间 所在区域 档位 负荷率 补偿下限 补偿上限 

《南方区域电力辅助服

务管理实施细则》 
2022年 6月 24日 广东 第一档 40%-50% 0.099 0.099 

   第二档 30%-40% 0.792 0.792 

   第三档 0-30% 1.188 1.188 

  广西 第一档 40%-50% 0.0495 0.0495 

   第二档 30%-40% 0.396 0.396 

   第三档 0-30% 0.594 0.594 

  贵州 第一档 40%-50% 0.0297 0.0297 

   第二档 30%-40% 0.2376 0.2376 

   第三档 0-30% 0.3564 0.3564 

  云南 第一档 40%-50% 0.0828 0.0828 

   第二档 30%-40% 0.6624 0.6624 

   第三档 0-30% 0.9936 0.9936 

  海南 第一档 40%-50% 0.0744 0.0744 

   第二档 30%-40% 0.5952 0.5952 

   第三档 0-30% 0.8928 0.8928 

资料来源：国家能源局南方监管局，德邦研究所整理   
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3.政策催化叠加辅助服务市场发展，灵活性改造迎来机遇 

3.1.调峰辅助服务市场机制逐步完善，火电灵活性改造盈利能力有望改善 

国内火电灵活性改造的核心驱动力在于调峰辅助服务费用设置的合理性。目

前，各地调峰辅助服务标准差异明显，以东北地区来看，东北地区调峰服务标准

较高，带动了东北地区火电灵活性改造的快速发展，调峰辅助服务费用从 2015 年

5 亿元左右上升至 2019 年 30 多亿元规模，火电灵活性改造后参与调峰获得的收

入也逐步为东北地区的电厂贡献了较多效益。 

图 28：东北调峰辅助服务费用的历年变化 

 
资料来源：潘尔生等所著的《火电灵活性改造的现状、关键问题与发展前景》，德邦研究所。注释：以上数据原始论文

未披露，为我们根据作图情况预估而来。 

完善辅助服务机制，武汉、贵州两地大幅提高深度调峰补偿费用。2022 年 6

月 21 日，华中能源局发布《华中能源管理局进一步完善湖北调峰辅助服务市场报

价机制》，对深调市场每个档位提高 0.05-0.1 元/千瓦时，对比 2020 年发布的《湖

北电力调峰辅助服务市场运营规则（试行）》的档位标准（第一档为 0.2 元/千瓦时，

共设 5 档，每档提高 0.1 元/千瓦时），最大提高幅度为 50%。此外，贵州能源监

管办也在推进电力调峰辅助市场交易规则修订，预计将增大对煤电机组参与深度

调峰的补偿力度，第一档、第二档、第三档补偿标准较《南方区域电力辅助服务管

理实施细则》中的标准提高了 172.73%。 

表 14：武汉、贵州两地大幅调高深度调峰补偿费用  

政策名称 发布时间 发布机构 主要内容 

《华中能源监管局进一步

完善湖北调峰辅助服务市

场报价机制》 

2022年 6月 21日 华中能源监管局 

6月 16日起，华中能源监管局对湖北燃煤机组参与调峰辅助

服务市场报价进行调整，对深调市场各档位分别提高 50-100

元/兆瓦时 

《贵州能源监管办推进贵

州电力辅助服务市场交易

规则修订》 

2022年 6月 21日 贵州能源监管办 

增大对煤电机组参与深度调峰的补偿力度，将第一档、第二

档、第三档补偿标准分别提高至 0.081元/千瓦时，0.648元/

千瓦时，0.972 元/千瓦时 

资料来源：国家能源局，贵州能监办，德邦研究所整理  
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3.2.政策催化下，火电灵活性改造服务迎来广阔发展空间 

国家鼓励火电灵活性改造，为火电企业转型带来契机。2016 年，国家能源局

下达两批火电灵活性改造试点项目的通知，正式开启了火电灵活性改造示范工程建

设。2018 年，国家发改委、国家能源局发布《关于提升电力系统调节能力的指导

意见》，提出优先提升 30 万千瓦级别燃煤机组的深度调峰能力。2021 年，国家发

改委发布《关于开展全国煤电机组改造升级的通知》，强调煤电机组灵活性改造应

改尽改，促进清洁能源消纳，火电灵活性改造为火电企业的发展带来了转型契机。 

表 15：国家鼓励火电灵活性改造的政策 

颁布时间 颁布单位 相关政策 相关内容 

2016 年 
国家能源局综

合司 

国家能源局综合司关于下

达两批火电灵活性改造试

点项目的通知 

挖掘燃煤机组调峰潜力，提升我国火电运行灵活性，全面提高系统

调峰和新能源消纳能力，确定丹东电厂等 22 个项目为提升火电灵

活性改造试点项目。 

2016 年 7 月 22 日 
国家发改委、

国家能源局 

关于印发《可再生能源调

峰机组优先发电试行办

法》的通知 

鼓励发电企业对煤电机组稳燃、汽轮机、汽路以及制粉等进行技术

改造，争取提升机组调峰能力 10%-20%，对热电机组安装在线监

测系统，争取提升热电机组调峰能力 10%-20%。 

2016 年 11 月 7 日 
国家发改委、

国家能源局 

电力发电“十三五”规划

（2016-2020 年） 

加强系统调峰能力建设，“十三五”期间，充分挖掘现有系统调峰能

力，加大调峰电源规划建设力度，优化电力调度运行，常规煤电灵

活性改造规模达到 8600 万千瓦左右。 

2018 年 3 月 23 日 
国家发改委、

国家能源局 

《关于提升电力系统调节

能力的指导意见》 

“十三五”期间，力争完成 2.2 亿千瓦火电机组灵活性改造（含燃

料灵活性改造），提升电力系统调节能力 4600 万千瓦。优先提升

30 万千瓦级煤电机组的深度调峰能力。改造后的纯凝机组最小技术

出力达到 30%~40%额定容量，热电联产机组最小技术出力达到

40%~50%额定容量；部分电厂达到国际先进水平，机组不投油稳

燃时纯凝工况最小技术出力达到 20%~30%。 

2021 年 7 月 国家发改委 

《关于鼓励可再生能源发

电企业自建或购买调峰能

力增加并网规模的通知》 

在自建或购买调峰与储能能力的数量标准与动态调整中对煤电灵活

性制造改造调峰能力进行认定。规定灵活性改造的煤电机组，按照

制造改造可调处理范围与改造前可调出力或者平均可调出力范围的

差值认定调峰能力。 

2021 年 10 月 
国家发改委、

国家能源局 

《关于开展全国煤电机组

改造升级的通知》 

存量煤电机组灵活性改造应改尽改，“十四五”期间完成 2 亿千

瓦，增加系统调节能力 3000—4000 万千瓦，促进清洁能源消纳。

“十四五”期间，实现煤电机组灵活制造规模 1.5 亿千瓦 

资料来源：国家发改委，国家能源局，德邦研究所 

地方政策不断加码，火电灵活性改造助力企业抢滩新能源业务。在国家政策驱

动下，煤电机组灵活性改造显著加快，内蒙古、山东、贵州等地均陆续发布火电灵

活性改造政策，根据 2021 年 4 月内蒙古自治区能源局下发的《关于实施火电灵活

性改造促进新能源消纳工作的通知》，火电灵活性改造后新增的新能源消纳规模按

照不低于改造后增加的调峰空间 50%的比例配置给开展灵活性改造的企业。在此

形势下，具有调峰调频能力的电源企业将优先获得新能源建设指标，对火电企业拓

展新能源发电业务或具有显著增益。 

表 16：地方鼓励火电灵活性改造的政策 

颁布时间 颁布单位 相关政策 相关内容 

2021 年 4 月 
内蒙古自治区

能源局 

《关于实施火电灵活性

改造促进新能源消纳工

作的通知》 

火电灵活性改造后新增的新能源消纳规模按照不低于改造后增加的调峰空

间 50%的比例配置给开展灵活性改造的企业。 



                                                                 行业专题  火力发电 
 

 
 

                                                       24 / 26                请务必阅读正文之后的信息披露和法律声明 

                                                                                                                      

2021 年 6 月 
内蒙古自治区

能源局 

《内蒙古自治区煤电节

能降耗及灵活性改造行

动计划（2021-2023

年）》 

到 2023 年，力争全区燃煤发电机组完成灵活性改造 2000 万千瓦，增加系

统调节能力 400-500 万千瓦。 

2021 年 8 月 
内蒙古自治区

能源局 

《内蒙古自治区推进火

电灵活性改造促进市场

化消纳新能源实施细则

（试行）》 

推进煤电适度调峰技术应用，实施燃煤电厂火电灵活性改造。燃煤电厂火

电灵活性改造新增调节能力配套建设市场化并网新能源 

2021 年 8 月 
山东省人民政

府 

《山东省能源发展“十

四五”规划》 

强化煤电托底保障，积极推进煤电由主体性电源向提供可靠容量、调峰调

频等辅助服务的基础性电源转变，加强应急备用和调峰能力建设，全面实

施存量煤电机组灵活性改造，鼓励服役到期机组经延寿改造后转为应急备

用电源 

2021 年 6 月 
贵州省人民政

府办公厅 

《贵州省煤电机组改造

升级高质量发展行动方

案》 

有序推进灵活性改造。深挖煤电机组调节潜力，提升系统调节运行效率。

煤电企业应根据机组自身特点及在电网系统调峰中的地位与作用，制定灵

活性改造技术方案，实现煤电机组具备在 30%—100%负荷区间线性调节

和快速响应能力。 

资料来源：国家发改委，山东省人民政府官网，贵州省人民政府官网，国家能源局，德邦研究所 

 

火电灵活性改造具备广阔发展空间。根据国家发改委、能源局发布《关于开

展全国煤电机组改造升级的通知》， “十四五”期间完成 2 亿千瓦，增加系统调

节能力 3000-4000 万千瓦，促进清洁能源消纳。假设悲观、中性、乐观情形下，

“十四五”期间增加系统调峰能力分别为 3000 万千瓦、3500 万千瓦、4000 万千

瓦。结合中电联发布的《煤电机组灵活性运行政策研究》，煤电灵活性改造单位千

瓦调峰容量成本约为 500 元-1500 元之间，则悲观情形下火电灵活性改造的市场

空间为 150-450 亿元，中性情形下火电灵活性改造的市场空间为 175-525 亿元，

乐观情形下火电灵活性改造的市场空间为 200-600 亿元。综上所述，在中性情形

下，按照煤电灵活性改造单位千瓦调峰容量平均成本 1000 元来计算，预计“十四

五”期间火电灵活性改造市场空间约为 350 亿元。 

 

表 17：十四五火电灵活性改造市场空间测算 

 悲观 中性 乐观 

增加系统调峰能力（万千瓦） 3000 3500 4000 

灵活性改造单位千瓦调峰容量成本（元/千瓦） 500 1000 1500 500 1000 1500 500 1000 1500 

火电灵活性改造市场空间（亿元） 150 300 450 175 350 525 200 400 600 

资料来源：国家发改委，中电联，德邦研究所 
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4. 投资建议 

双碳战略下，新能源消纳问题日趋突出以及国家能源保供和火电企业转型

的迫切要求，火电灵活性改造受到广泛关注，国家不断出台政策推动火电灵活

性改造的发展。同时，辅助服务市场日趋成熟，调峰辅助服务机制的逐步完善

也将成为火电灵活性市场发展的强大动力。建议关注：拟收购赫普能源，积极

布局火电灵活性调峰储能改造解决方案的【西子洁能】；掌握火电灵活性改造核

心技术及产品的【青达环保】；火电转型新能源标的【华能国际】；积极布局风

电的新能源运营商【龙源电力】。 

5. 风险提示 

1） 政策推进不及预期 

火电灵活性改造产业受政策扶持，若政策发生变化，可能对会行业产生影

响。 

2） 辅助服务市场发展不及预期 

火电灵活性改造收益受辅助服务市场发展影响，若补贴力度不够，相关公

司盈利水平将受到影响。 

3） 技术创新不及预期 

火电灵活性改造技术发展，火电灵活性改造投入的设备成本，都对火电灵

活改造的进程产生一定影响。若投入设备成本增加，将导致灵活性改造项

目投资回收周期变化，影响火电灵活性市场发展。 
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