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[Table_Summary] 虚拟电厂三问 
（1）虚拟电厂是什么？虚拟电厂将分布式电源、储能资源和

可控负荷进行统一协调控制，聚合响应电网调度指令或参与电

力市场交易。（2）为什么要发展虚拟电厂？城市电网峰谷差

扩大，若一味通过扩建电厂来满足尖峰时段的用电需求，便会

在用电低谷期产生巨大浪费，新型电力系统亟需挖掘负荷侧调

节能力来应对发、用电实时平衡。（3）虚拟电厂的商业模

式？虚拟电厂可通过完成邀约获得激励，参与电力辅助市场交

易或者补偿，参与电力现货、中长期自由交易等方式获得收

益，资源聚合商将收益与上游灵活性资源提供方进行分成。 

 

国内虚拟电厂发展现状跟踪 
现阶段，虚拟电厂多作为可控负荷聚合商，通过调度灵活性

资源提供调峰、备用、需求响应等电力辅助服务，获得补偿

收入。随着电力市场机制的逐步完善及售电市场的建设，以虚

拟电厂为核心的售电公司将逐步参与电力市场交易。目前山

东、广东等省份正加速推动虚拟电厂参与电力现货市场。山

西制定虚拟电厂建设运营方案，引导虚拟电厂规范入市。从山

西能源局发布独立储能和可控负荷参与调峰试点名单看，目前

虚拟电厂聚合的主要是用电规模较大的工商业用电用户，聚

合阶段来看还处于初期。 

 

投资建议： 
信息技术是虚拟电厂的核心技术，电力 IT 企业核心受益。推

荐标的包括：东方电子、国能日新、朗新科技。其他受益标

的还包括：恒实科技、远光软件、国电南瑞、国网信通等。 

 

1）东方电子：公司虚拟电厂业务涵盖城市级虚拟电厂运行管

理平台、负荷聚合商级负荷聚合管控平台和园区级虚拟电厂

等三级虚拟电厂范围，已有诸多项目实施案例，包括广州明

珠工业园和广州市虚拟电厂管理平台等。 

2）国能日新：公司自 2020 起开展虚拟电厂业务，结合发电

功率预测产品及电力交易策略产品，能形成发电侧与负荷侧

数据的打通与良性互动，为相关业务运营主体提升经济效益

等。 

3）朗新科技：公司深耕用户侧电力 IT 20 年，服务电网等核

心客户，运营“生活缴费”、“充电桩” 等场景，并发展电

力大数据平台。虚拟电厂是负荷侧核心场景，公司具备相关储

备能力，目前正积极考虑和规划虚拟电厂、需求响应等电力辅

助服务方面的业务发展。 
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风险提示 
政策落地不及预期、虚拟电厂建设不及预期、电力市场推

进、市场系统性风险等。 

 
 

 

盈利预测与估值 

 
资料来源：wind、华西证券研究所 

注：朗新科技（与通信组联合覆盖）。 
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1.虚拟电厂这步棋走到哪里？ 

1.1.虚拟电厂三问 

 虚拟电厂是什么？ 

虚拟电厂是一种物联网技术，将分布式电源、储能资源和可控负荷进行统一

协调控制，聚合响应电网调度指令或参与电力市场交易；其核心功能是调节分布

式电源、储能和可控负荷。 

1）调节分布式电源：分布式电源规模小、分布广、种类多，虚拟电厂通过储

能把分布式电源组织起来，平抑出力波动并进行统一调控。 

2）调节可控负荷、储能、电动汽车等：比如在冬夏两季用电高峰期，虚拟电

厂控制系统通过 AI 和远程控制，在不影响人体舒适度的情况下，调节空气温度；

在不影响楼宇安全的情况下，调节电梯运行方式；调节楼宇中的储能设备；将周

边楼宇充电桩的充电模式由快充变成慢充等。 

图表 1 虚拟电厂简单示意图  图表 2 虚拟电厂核心及功能 

 

 

 
资料来源：《泛在电力物联网下虚拟电厂运营机制及关键技

术》，华西证券研究所 

 资料来源：中经情报网，华西证券研究所 

 为什么要发展虚拟电厂？ 

虚拟电厂聚沙成塔，以更灵活的方式、更低的投入成本调节电力供需平衡，

且符合未来新型电力系统的运行方式。 

从需求侧看，用电负荷不断增加，城市电网峰谷差扩大，每年 95%以上峰值负

荷不超过 50 小时。从供给侧来看，若一味通过扩建电厂来满足尖峰时段的用电需

求，便会在用电低谷期产生巨大浪费，新型电力系统亟需挖掘负荷侧调节能力来

应对发、用电实时平衡。据国家电网测算,若通过建设煤电机组满足其经营区 5%的

峰值负荷需求,需要电厂及配套电网投资约 4000 亿元；若建设虚拟电厂,建设、运

维和激励的资金规模仅为 400-570 亿元。 

图表 3 虚拟电厂相关政策 

时间 政策 内容 

2022 年 1 月 《“十四五”现代能源体系规划》  
开展工业可调节负荷、楼宇空调负荷、大数据中心负荷、用户侧储能、新

能源汽车与电网(V2G)能量互动等各类资源聚台的虚拟电厂示范。  
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2022 年 1 月 
《关于完善能源绿色低碳转型体制

机制和政策措施的意见》 

拓宽电力需求响应实施范围，通过多种方式挖掘各类需求侧资源并组织其
参与需求响应，支持用户侧储能、电动汽车充电设施、分布式发电等用户

侧可调节资源，以及负荷聚合商、虚拟电厂运营商、综合能源服务商等参
与电力市场交易和系统运行调节。  

2022 年 1 月 
《关于加快建设全国统一电力市场

体系的指导意见》 

引导各地区根据实际情况，建立市场化的发电容量成本回收机制，探索容

量补偿机制、容量市场、稀缺电价等多种方式，保障电源固定成本回收和

长期电力供应安全。鼓励抽水蓄能、储能、虚拟电厂等调节电源的投资建

设 

2021 年 7 月 
《关于加快推动新型储能发展的指

导意见》 

鼓励聚合利用不间断电源、电动车、用户侧储能等分散式储能设施。依托

大数据、云计算、人工智能、区块链等技术，结合体制机制综合创新，探
素智慧能源、虚拟电厂等多种商业模式。 

2021 年 3 月 
《关于推进电力源网荷储一体化和

多能互补发展的指导意见》 

充分发挥负荷侧的调节能力。依托“云大物移智链”等技术，进一步加强
源网荷储多向互动，通过虚拟电厂等一体化聚合模式，参与电力中长期、

辅助服务、现货等市场交易，为系统提供调节支撑能力 

资料来源：中国政府网，华西证券研究所 

 虚拟电厂的商业模式？ 

虚拟电厂的上游为分布式电源、储能资源和可控负荷，中游是通信、信息化

技术、智能化设备等IT资源提供商以及资源聚合商（即虚拟电厂运营方），下游是

电网公司及参与电力市场的其他售电公司、用户等。 

 
图表 4 虚拟电厂产业链 

 

 

 资料来源：华西证券研究所 

可以将虚拟电厂的发展分为邀约型、市场型和自由调度性三个阶段，目前我

国处于从邀约性向市场型发展的阶段。 

第一阶段：邀约型阶段。这是在没有电力市场的情况下，由政府部门或调度

机构牵头组织，各个聚合商参与，共同完成邀约、响应和激励流程。 

第二阶段：市场型阶段。这是在电能量现货市场、辅助服务市场和容量市场

建成后，虚拟电厂聚合商以类似于实体电厂的模式，分别参与这些市场获得收益。

在第二阶段，也会同时存在邀约型模式，其邀约发出的主体是系统运行机构。 

第三阶段：自由调度型虚拟电厂。也可称之为“虚拟电力系统”，其中既包含

可调负荷、储能负荷、储能和分布式能源等基础资源，也包含由这些基础资源整

合而成的微电网、局域能源互联网。 
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图表 5 虚拟电厂参与电力市场流程  图表 6 虚拟电厂参与不同电力市场 

 

 

 

资料来源：国家电网，华西证券研究所  资料来源：国家电网，华西证券研究所 

 邀约型案例：长城汽车通过平湖虚拟电厂参与浙江省电力辅助服务市场

交易 

2021 年 8 月，长城汽车股份有限公司平湖分公司根据浙江省能监办提出的

《浙江省第三方独立主体参与电力辅助服务市场交易规定》，与平湖虚拟电厂签订

了《电力辅助服务市场化交易技术服务合同》，约定企业将在未来一段时间内通过

虚拟电厂参与到浙江省调峰、调压、旋转备用等辅助服务中，并持续获取辅助服

务收益。 

本次电力辅助服务是通过“合同约定+市场交易”的机制，引导虚拟电厂签约

用户在8月 4日至 6日的服务期内提供15.85兆瓦的日前旋转备用容量。若服务期

内发生电网事故，调度机构将根据实际电网运行需求，合理调用旋转备用容量以

保障电网运行安全，被调用的用户应在 10 分钟内削减响应的负荷，并保证至少持

续1小时的备用响应。交易试点完成后，将根据第三方独立主体参与旋转备用的情

况进行收益出清结算。嘉兴综合能源服务有限公司以虚拟电厂负荷聚合商形式首

次参与了本次辅助服务，代理了长城汽车、红马铸造等多个用户，成功竞得 15.85

兆瓦旋转备用容量。 

 

1.2.国内虚拟电厂发展现状跟踪 

现阶段，虚拟电厂多作为可控负荷聚合商，通过调度灵活性资源提供调峰、

备用、需求响应等电力辅助服务，获得补偿收入。随着电力市场机制的逐步完善

及售电市场的建设，以虚拟电厂为核心的售电公司将逐步参与电力市场交易。 

图表 7 部分省份虚拟电厂参与电力辅助交易的相关政策 

省份 时间 文件 内容 

福建 2022 年 7 月 

《福建省电力调峰辅助服务

市场交易规则（试行）

（2022 年修订版）》 

电力用户可与聚合商、虚拟电厂签订委托代理协议，由其代理参与市

场。可调节负荷暂定最大可调节功率不小于 2.5MW。深度调峰补偿价格

最高上限 1元/kWh，深度调峰容量交易补偿价格 950 元/MW 日。 

山东 2022 年 6 月 
《2022 年全省电力可中断负

荷需求响应工作方案》 

电动汽车充电桩、用户侧储能、虚拟电厂运营商、以及储能运营商可作

为市场主体参与并获得收益。其中储能运营商可代理多个储能项目，包

括用户侧储能和电网侧储能，电源侧储能项目暂不参与需求响应。聚合
的储能资源总规模不低于 5MW/10MWh。参与需求响应可按 3 档分别获得

不同的容量补偿和能量补偿。其中容量补偿，分别为不超过 2元

/kW·月、3元/kW·月、4元/kW·月。需求响应资金由全省工商业用

户、相关发电企业进行分摊。 
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广东 2022 年 4 月 
 《广东省市场化需求响应

实施细则（试行）》 

非直控虚拟电厂的调节能力为所聚合响应资源的响应能力之和且不低于
0.3MW，单次响应持续时间不低于 2 小时；直控虚拟电厂上下调节能力

应分别不低于 10MW，调节速率不低于（出力上限*2%）/分钟，对调度指
令的响应时间不大于 1分钟，单次响应持续时间不低于 2小时。日前邀

约虚拟电厂申报可响应容量下限 0.3MW，可中断负荷虚拟电厂申报可响
应容量下限为 0.3MW。 

华中 2021 年 12 月 

《新型市场主体参与华中电

力调峰辅助服务市场规则
（试行）》 

新型市场主体包括除抽水蓄能外的各类储能装置、电动汽车充电桩及负

荷侧各类可调节资源，可独立参与市场，也可通过聚合商以聚合方式
（虚拟电厂）参与市场。 

天津  2021 年 7 月 
《天津市 2021 年夏季电力

需求响应实施细则》 

需求响应参与主体为电力用户、负荷集成商、虚拟电厂运营企业。本次

实施削峰需求响应总规模上限为 50 万千瓦，分为邀约型需求响应、紧

急型需求响应，紧急型需求响应为固定补偿模式，价格为 5.0 元/千

瓦；邀约型需求响应分为固定式补偿和竞价两种模式，固定补偿价格模

式的补偿价格为 2.0 元/千瓦，竞价模式的补偿价格上限为 3.0 元/千
瓦。 

资料来源：各省能源局，华西证券研究所 

目前山东、广东等省份正加速推动虚拟电厂参与电力现货市场。 

（1）山东：7 月起，虚拟电厂可作为独立市场主体参与电力交易。2022 年 6

月，山东省发改委、能源局、能监办联合下发《关于进一步做好 2022 年下半年山

东省电力现货市场结算试运行工作有关事项的通知》，提出鼓励虚拟电厂等新型市

场主体参与市场交易；7 月份起， 虚拟电厂可作为独立市场主体参与市场交易。 

虚拟电厂可聚合分布式光伏、分散式风电、储能（5 兆瓦以下） 、电动汽车（充

电桩）、蓄冷蓄热空调、电热水器、自备电厂及所属企业负荷、居民农业侧可调节

负荷等可调节资源，根据市场价格信号主动参与削峰填谷，提升电力系统稳定性

和灵活调节能力。 

（2）广东：国内首个虚拟电厂参与电力现货市场获得盈利。2022 年 5 月 20

日，部署于国电投深圳能源发展有限公司的虚拟电厂平台在广东成功完成参与电

力现货市场的功能试验。由虚拟电厂平台发出指令，调度尚呈新能源蛤地智能充

电站将 50 千瓦时电量从 0 时转移至 4 时。根据 5 月 26日广东电力现货市场数据，

深圳能源通过此次试验获利，平均度电收益 0.274元，成为我国首个虚拟电厂调度

用户负荷参与电力现货市场盈利的案例。 

山西制定虚拟电厂建设运营方案，引导虚拟电厂规范入市。2022 年 6 月 23

日，山西省提出 《虚拟电厂建设与运营管理实施方案》，按照虚拟电厂聚合优化的

资源类别不同，将虚拟电厂分为“负荷类”虚拟电厂和“一体化”虚拟电厂两类。 

图表 8 山西省《虚拟电厂建设与运营管理实施方案》将虚拟电厂分为两类 

种类 说明 

“负荷类”虚拟电厂 

指虚拟电厂运营商聚合其绑定的具备负荷调节能力的市场化电力用户（包括电动汽车、可调节负荷、 

可中断负荷等），作为一个整体（呈现为负荷状态）组建成虚拟电厂，对外提供负荷侧灵活响应调节
服务。 

“一体化”虚拟电厂 

指列入“源网荷储一体化”试点项目，建成后新能源、用户及配套储能项目通过虚拟电厂一体化聚

合，作为独立市场主体参与电力市场，原则上不占用系统调峰能力，具备自主调峰、调节能力，并可

以为公共电网提供调节服务。 

资料来源：山西省省能源局《虚拟电厂建设与运营管理实施方案》，华西证券研究所 

国内已建成多个大型虚拟电厂试点项目，分布在河北、江苏、浙江、广东、

上海等多个省份。 
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图表 9 部分大型虚拟电厂试点项目 

工程名称 省份 启动日期 公司 

国网冀北泛在电力物联网虚拟电厂示范工程 河北 2019 年 国网冀北电力 

广东深圳自动化“虚拟电厂” 广东 2020 年 国网综合能源服务集团有限公司 

江北新区智慧能源协调控制系统虚拟电厂 江苏 2021 年 江苏南京供电公司 

浙江丽水绿色能源“虚拟电厂” 浙江 2021 年  浙江电网 

上海市虚拟电厂 上海 2021 年 国网上海电力公司 

国网浙江综合能源公司智慧虚拟电厂平台 浙江 2022 年 国网浙江综合能源公司 

国电投深圳能源发展有限公司虚拟电厂平台 广东 2022 年 国电投深圳能源发展有限公司 

资料来源：腾讯新闻，澎湃新闻，华西证券研究所 

从山西能源局发布独立储能和可控负荷参与调峰试点名单看，目前虚拟电厂

聚合的主要是用电规模较大的工商业用电用户，聚合阶段来看还处于初期。 

 
图表 10 山西聚合电力用户公示名单（部分） 

 

 

 资料来源：北极星储能网，华西证券研究所 

 案例：国网冀北电力示范工程 

国网冀北泛在电力物联网虚拟电厂，启动于 2019 年 12 月，是业内公认的国

内首个虚拟电厂。该示范工程一期实时接入与控制蓄热式电采暖、可调节工商业、

智能楼宇、智能家居、储能、电动汽车充电站、分布式光伏等 11类 19家泛在可调

资源，容量约 160WM，涵盖张家口、秦皇岛、廊坊三个地市。 

冀北虚拟电厂整体分三级架构。下层灵活性资源将自身各类量测信息上报虚

拟电厂，交易中心和电网中心向虚拟电厂下发电价激励与控制指令；虚拟电厂进

行信息整合与实时校正，并进行优化调度，自上而下控制分布式灵活资源。  
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图表 11 国网冀北电力示范工程三级架构 

 

 

 资料来源：国家电网，华西证券研究所 

冀北虚拟电厂智能管控平台是整个示范项目的“智慧大脑”，可实现设备数据

和互动信息的计算、存储，集成能源运行管理、交易、服务功能，整合优化各类

可调资源与电力系统实时交互。 

 
图表 12 冀北虚拟电厂智能管控平台 

 

 

 资料来源：国家电网，华西证券研究所 

 

2.投资建议 

信息技术是虚拟电厂的核心技术，电力 IT 企业核心受益。推荐标的包括：东

方电子、国能日新、朗新科技。其他受益标的还包括：恒实科技、远光软件、国

电南瑞、国网信通等。 
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东方电子：电力 IT 小巨人，配网、调度、电表行业领先。公司虚拟电厂业务

涵盖城市级虚拟电厂运行管理平台、负荷聚合商级负荷聚合管控平台和园区级虚

拟电厂等三级虚拟电厂范围，已有诸多项目实施案例，包括广州明珠工业园和广

州市虚拟电厂管理平台等。 

国能日新：发电功率预测龙头，电力交易市场有望拉动公司第二成长曲线。

公司自 2020 起开展虚拟电厂业务，结合发电功率预测产品及电力交易策略产品，

能形成发电侧与负荷侧数据的打通与良性互动，为相关业务运营主体提升经济效

益等。 

朗新科技：用户侧能源数字化领先龙头+能源互联网唯一平台企业。公司深耕

用户侧电力 IT 20 年，服务电网等核心客户，运营“生活缴费”、“充电桩” 等场

景，并发展电力大数据平台。虚拟电厂是负荷侧核心场景，公司具备相关储备能

力，目前正积极考虑和规划虚拟电厂、需求响应等电力辅助服务方面的业务发展。 

 

3.风险提示 

1、政策落地不及预期。 

2、虚拟电厂建设不及预期。 

3、电力市场推进不及预期。 

4、市场系统性风险等。 
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