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电价改革风势起，能源 IT待腾飞 
[Table_Title2] 计算机行业 
 
[Table_Summary] 事件概述： 

11 月 8 日, 在中国电力企业联合会 2022 年年会上，中电

联发布了《适应新型电力系统的电价机制研究报告》等 7 项

行业重大问题调研报告，建议：煤电基准价调整到 0.4335 元

/千瓦时；选择试点，将煤电中长期交易价格上下浮动 20%的

限制予以放宽。 

 

电价改革步入深水区，电价浮动信号明确 
电价改革是电力体制改革的核心，我国持续深入电价改

革，2015 年起步入市场化交易电价改革阶段。煤电自 2019年

起决定实行“基准价+上下浮动”的市场化价格机制，2021 年

扩大上下浮动空间至 20%。此次报告中，中电联建议有序将全

国平均煤电基准价调整到 0.4335 元/千瓦时的水平，相较目前

煤炭基准电价水平涨幅可能高达 17%。同时，中电联建议选择

试点，将煤电中长期交易价格上下浮动 20%的限制予以放宽。 

煤电基准价格牵一发而动全身，电价浮动信号明确。煤

电基准电价不仅是煤电中长期交易定价锚点，也是风光平价上

网、外送水电及核电的定价基础。另外，电价机制或将改

变。中电联提到，电价的合理构成应包括六个部分，即电能量

价格+容量价格+辅助服务费用+绿色环境价格+输配电价格+政

府性基金和附加。如果电价构成调整，也将使我国的电价机制

得到进一步完善。 

 

电价为核心，虚拟电厂等负荷侧能源 IT 大有可为 
新型电力系统背景下，在源-网-荷三段中，负荷侧最具备

商业模式级创新的可能。我们认为，负荷侧综合能源服务的下

游将从万级园区拓展到三百万级工商用户，具备成为数量级

倍增的万亿级新兴市场的潜力。未来围绕负荷侧资源资产的

运营，将会出现一批负荷侧运营商，形成新的业务模式，虚

拟电厂或为负荷侧运营商之代表。 

虚拟电厂盈利能力的核心指标是电价。峰谷电价差越

大，虚拟电厂能为用户带来的价格激励越大。电价差加大一方

面激励更多的负荷侧用户加入虚拟电厂，另一方面能够打开虚

拟电厂的盈利空间，刺激产业加速。虚拟电厂的核心目的是参

与平抑 95%以上峰值负荷并进行价值再分配，随着电价的增

长，远期看每年峰值负荷的价值将超万亿元。 

另外，微电网、综合能源服务等有望快速起量。市场化

购电价格浮动等变化将催化下游购买综合能源管理服务，实现

节能降耗，直接减少用能成本。 
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投资建议：布局能源 IT 投资机会 
电力 IT 负荷侧潜力大、空间大，而电价是负荷侧运营的

核心要素之一。我们相信，电力市场化是大势所趋，电价改

革必将进一步深入，电力的尖峰波谷价值将进一步拉大，用户

侧用电成本将缓慢增加。以价格调控为核心，围绕负荷侧的

电力电费等资产运营，将有望实现商业模式级变革，以虚拟

电厂等运营商为主体，进而释放数量级倍增的万亿级新兴市

场。 

核心推荐国能日新&东方电子&朗新科技，受益标的还包

括：源侧，国电南自、恒华科技等；网侧，国电南瑞、煜邦

电力、纬德信息、远光软件等；售/用侧，国网信通、威胜信

息、安科瑞；储能侧，南网科技等。 

 东方电子：电力 IT 小巨人，调度+电表+配网为基，综合

能源+储能蓄势。 

 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。 

 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。（与华西通信组联合覆盖）。 

 

 

风险提示 

政策落地不及预期、新能源建设不及预期、电网投资不及预

期、市场系统性风险等。 

 

 
 

 

盈利预测与估值 

股票代码 股票名称 
收盘价
（元） 

投资 EPS(元) P/E 

评级 2021A 2022E 2023E 2024E 2021A 2022E 2023E 2024E 

000682.SZ 东方电子 8.09  买入 0.26  0.34  0.47  0.60  31  24  17  13  

301162.SZ 国能日新 82.03  买入 1.11  1.12  1.58  2.27  74  65  47  36  

300682.SZ 朗新科技 27.52  买入 0.81  1.10  1.47  1.94  34  25  19  14  

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），股价对应 2022 年 11 月 11日收盘价。 
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1.电改持续深入，电价机制或将改变 

11 月 8 日中电联发布《适应新型电力系统的电价机制研究报告》。其中指出，

建立科学合理的电价机制，是促进新型电力系统建设、实现新能源对传统能源安

全可靠替代的关键手段。其中提到，为了保证系统安全稳定和持续推进能源转型，

系统对于电力的需求，将从以电量价值为主向多维价值转变，电价的构成也应逐

步体现电力的多维价值。 

中电联认为，当前电价机制存在如下主要问题： 

 煤电价格形成机制矛盾突出，电煤价格长期高企，煤电基准价没有随之

调整，上网电价水平难以反映煤电生产的真实成本，市场建设过程中缺

乏对于煤电容量的补偿机制； 

 新能源的绿色价值难以体现，目前的可再生能源消纳责任考核制度没有

体现个体消纳绿色电力的责任，不符合新能源出力特性； 

 输配电价定价机制有待完善，省级电网输配电价机制“约束有余、激励

不足”，专项输电工程定价机制不完善； 

 系统调节成本难以有效疏导。 

图表 1  中电联《适应新型电力系统的电价机制研究报告》建议内容 

 

 

 
 

资料来源：中电联，华西证券研究所整理  

 

1.1.电价改革已步入深水区 

电价改革是电力体制改革的核心，我国持续深入电价改革，2015 年起步入市

场化交易电价改革阶段。2015年 3 月 15 号中共中央发布文件〔2015〕9号《关于

进一步深化电力体制改革的若干意见》，提出“管住中间、放开两头”的体制架构，

有序放开输配以外的竞争性环节电价，有序向社会资本开放配售电业务，有序放

开公益性和调节性以外的发用电计划。 

 

 

煤电价格形成机制矛盾突出：电煤价

格长期高企，煤电基准价没有随之调

整，上网电价水平难以反映煤电生产

的真实成本，市场建设过程中缺乏对

于煤电容量的补偿机制 

新能源绿色价值难以体
现：目前的可再生能源消纳

责任考核制度没有体现个体

消纳绿色电力的责任，不符

合新能源出力特性。 

系统调节
成本难以

有效疏导。 

输配电价定价机制有待

完善，省级电网输配电价

机制“约束有余、激励不

足”，专项输电工程定价

机制不完善。 

建立更多维度的上网电价形成机

制，促进安全保供和绿色转型。 

建立更加科学的输配电定价机

制，促进全国资源配置。 

建立更为有效的系统

成本疏导机制。 

煤电基准价调整到 0.4335 元/千瓦时 
选择试点，将煤电中长期交易价格上下

浮动 20%的限制予以放宽 

问题  

建议  
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图表 2  我国电价改革持续深入 

 
 

 

 

资料来源：国家发改委，华西证券研究所整理  

 

自 2020 年起，我国煤电开始施行“基准价+上下浮动”的电价机制。2019年

11 月，国家发展改革委发布《关于深化燃煤发电上网电价形成机制改革的指导意

见》，将现行燃煤发电“标杆上网电价+煤电价格联动”机制改为“基准价+上下浮

动”的市场化价格机制。初期规定向上 10%、向下 15%的浮动限制：根据《指导意

见》，在过渡期，基准价按当地现行燃煤发电标杆上网电价确定，浮动幅度范围为

上浮不超过 10%、下浮原则上不超过 15%，国家发改委根据市场发展适时对基准

价和浮动幅度范围进行调整。 

2021 年，国家发改委扩大煤电价格上下浮动空间至 20%。2021 年 10 月 12

日，国家发改委印发《关于进一步深化燃煤发电上网电价市场化改革的通知》，扩

大市场交易电价上下浮动范围，将浮动的上限不超过 10%、下限原则上不超过

15%，扩大为上下浮动原则上均不超过 20%；高耗能企业市场交易电价不受上浮

20%限制，电力现货价格不受上述幅度限制。 

 

图表 3  发改价格规〔2019〕1658 号文改革举措  图表 4  发改价格〔2021〕1439 号文改革内容 

 

 

 

资料来源：国家发改委，华西证券研究所  资料来源：国家发改委，华西证券研究所 
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自改革实施后，多地电力市场成交价均实现 20%顶格上浮。电价改革实施首

日，江苏省和山东省成交电价上浮近 20%，直抵最高浮动电价上限。江苏、陕西

等地的 2022 年年度双边交易均价也逼近了顶格线。这在一定程度上缓解了燃煤电

厂的亏损问题，保证了电力的供应稳定。从发电上市公司的经营情况来看，2022

年前三季度，煤电占比高的发电上市公司，受惠于去年 10 月燃煤上网电价调整政

策，电力成交中普遍按照上浮 20%顶格价格成交，带动公司平均上网电价的大幅

提升。 

图表 5  部分公司 2022 前三季度上网电价涨幅情况  图表 6  部分省份 2022 年 3 月基准/上网电价情况 

 

 
地区 

基准电价

（元/kWh） 

平均上网价

（元/kWh） 
溢价 

湖北 0.4161 0.5157 23.9% 

河南 0.3779 0.4599 21.7% 

上海 0.4155 0.5556 33.7% 

北京 0.3598 0.4327 20.3% 

安徽 0.3844 0.4613 20.0% 

江西 0.4143 0.4972 20.0% 

天津 0.3655 0.4267 16.7% 

江苏 0.391 0.4554 16.5% 

山西 0.332 0.3863 16.4% 
 

资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：各省发改委，华西证券研究所 

 

1.2．电价浮动信号明确，电价机制或改变 

20%上浮空间仍难以消化煤价上涨幅度。2021 年以来煤价持续性上扬高企，

但各省基准电价较 2019 年变化不大。根据我们的统计，我国各省的煤电基准价平

均值约为 0.3719 元/kWh。 

在中电联近期发布的《2022 年三季度全国电力供需形势分析预测报告》中提

到，对电价上浮后仍与煤价水平错位的地区，考虑重新核定基准价，尽快缓解企

业经营困难形势，提升保供能力。 

图表 7  动力煤价格变动情况 

 
 

 

 

资料来源：Wind，华西证券研究所整理  
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中电联建议有序将全国平均煤电基准价调整到 0.4335元/千瓦时的水平，涨幅

可能高达 17%。中电联建议，可以将秦皇岛港 5500 千卡下水煤基准价 535 元/吨

对应全国平均煤电基准价设置为基点，按照标煤价格上涨或下降 100 元/吨对应煤

电基准价上涨或下降 0.03 元/千瓦时的标准进行联动，在联动后的基准价水平上再

实施上下浮动，即秦皇岛港 5500千卡下水煤基准价 675元/吨对应全国平均煤电基

准价 0.4335 元/千瓦时。 

同时，中电联建议选择试点，将煤电中长期交易价格上下浮动 20%的限制予

以放宽。 

图表 8  各省煤电基准价与中电联建议情况（元/千瓦时） 

 
 

 

 

资料来源：各省发改委，华西证券研究所整理  

 

 

煤电价格牵一发而动全身，电价浮动信号确定。煤电基准电价不仅是煤电中

长期交易定价锚点，也是风光平价上网、外送水电、及核电的定价基础。 

 对新能源企业：直接提升收益。目前国内大多数省份风光发电项目的上

网电价结算基准为煤电基准价，保障小时数以内电网公司以煤电基准价

进行收购。保障小时数之外的电量，可通过可再生能源项目与用户侧直

接交易的方式进行消纳。 

 对用电侧：用能成本或将增加。建议企业合理利用峰谷分时电价政策，

错峰用电合理用能。通过配置储能、开展综合能源、使用绿色电力等方

式改变用电结构和时段。 

 对售电公司等服务主体：迎来市场机会。看准时机发展“售电+储能”业

务，既能起到削峰填谷的作用，又可以帮助用户合理利用分时电价政策，

提高低谷时段用电比重、降低高峰时段用电比重，从而实现用户用电降

费的目标。向用户提供综合能源服务，根据用户需求，为用户提供个性

化、多元化和套餐式的能源服务方案。 
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图表 9  国家发改委价格司《关于 2022 年新建风电、

光伏发电项目延续平价上网政策的函》 

 
 

图表 10  德国电价构成（以 2021 年德国居民电价

32.16 欧分/千瓦时为例） 

 

 

 
资料来源：财联社，华西证券研究所  资料来源：德国能源和水业协会，华西证券研究所 

 

电价机制或将改变。我国煤电上网电价从 2004 年开始执行标杆上网电价，期

间根据煤电联动机制共调整九次，2019年起规定取消煤电联动机制，改为“基准价

+上下浮动”市场价格机制。中电联提到，电价的合理构成应包括六个部分，即电

能量价格+容量价格+辅助服务费用+绿色环境价格+输配电价格+政府性基金和附

加。如果电价构成调整，也将使我国的电价机制得到进一步完善。 

 

 

2.电价为核心，负荷侧能源 IT 大有可为 

新型电力系统背景下，在源-网-荷三段中，负荷侧最具备商业模式级创新的可

能。我们认为，负荷侧综合能源服务的下游将从万级园区拓展到三百万级工商用

户，具备成为数量级倍增的万亿级新兴市场的潜力。 

 

图表 11  电力系统商业模式演进 

 
 

 

 

资料来源：鱼眼看电改，华西证券研究所  
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 多元新场景出现：分布式智能电网、需求响应、碳管理、现货价格互动

等负荷侧运营服务的场景出现。 

 电力业务逐步放开：电改“管住中间、放开两头”不断深化，售电公司、

增量配网企业出现；出现了无需电网同意，也能开展的新业务。 

未来围绕负荷侧资源资产的运营，将会出现一批负荷侧运营商，形成新的业

务模式。引用俞庆《双碳视野下，综合能源服务的再思考与再定位》，未来的综合

能源服务可归纳为“三类资产、三个圈层、多场景运营”。 

 三类资产，即围绕负荷侧的设备资产、碳资产、电费资产，形成资产托

管的运营模式，更接近于 PPP的操作模式。 

 三个圈层，第一圈层实现数据的连接，为用户提供数字化服务，并取得

可见的价值；第二圈层是运营的连接，为用户提供设备资产的管理服务、

电费管理服务和碳的管理服务，形成相应的运营服务产品；第三圈层是

多边的连接，即真正形成价值网络，将多用户的资产聚合后，参与代理

购电、电力市场价格响应、虚拟电厂等 B2B的业务。 

 多场景运营，即在上述的三个圈层中，形成标准化的运营服务包，建立

服务销售、服务交付、服务产品开发的完整能力。 

图表 12  电力业态价值链变化  图表 13  未来的综合能源服务结构 

 

 

 
资料来源：鱼眼看电改，华西证券研究所  资料来源：鱼眼看电改，华西证券研究所 

 

虚拟电厂或为负荷侧运营商之代表。虚拟电厂是负荷侧的核心场景之一，充

分挖掘负荷调节能力，兼具灵活性与经济性。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，成本仅为 1/7

至 1/10。 

从商业模式角度，我们认为虚拟电厂是聚合负荷侧用户参与电力市场的一种

方式。建设虚拟电厂前，分布式能源、储能、可控负荷、充电桩等一般体量较小，

不具备准入市场化交易的资格；分布式能源容量小、数量大、分布不均、管理困

难，且可能对电网稳定运行带来冲击；建设虚拟电厂后，多种负荷通过多能互补

等方式提升能源输出稳定性，通过能效管理等方式提升综合能效水平，还可以通

过参与需求响应、辅助服务获取补贴或参与市场化交易直接获取利润。虚拟电厂

的主要业务场景包含辅助服务、需求响应、市场化交易、能效管理等。 
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图表 14  虚拟电厂是聚合负荷侧用户参与电力市场的一种方式 

 
 

 

 

资料来源：搜狐科技，华西证券研究所  

 

我们认为，电价是决定虚拟电厂盈利能力的核心指标，峰谷电价差越大，虚

拟电厂能为用户带来的价格激励越大。电价差加大一方面激励更多的负荷侧用户

加入虚拟电厂，另一方面能够打开虚拟电厂的盈利空间，刺激产业加速。 

 

图表 15  满足 5%峰值负荷不同投资方案对比  图表 16  电价是决定虚拟电厂盈利能力的核心指标 

  
 

资料来源：36氪研究院，华西证券研究所  资料来源：华西证券研究所整理 

 

我们认为，从业务价值角度，虚拟电厂的核心目的是参与平抑 95%以上峰值

负荷并进行价值再分配，随着电价的增长，远期看每年峰值负荷的价值将超万亿

元。为解决 95%以上峰值负荷，虚拟电厂应该通过聚合灵活性资源，构建全年最

大负荷约 5%的可调节负荷资源库；当 5%的峰值负荷出现时，虚拟电厂参与平抑，

并与灵活性资源的所有者进行收益分成。根据我们的估算，预计 2025 年虚拟电厂

的运营市场规模将达到近千亿元，2030 年将超过 4500 亿元。 
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图表 17  虚拟电厂运营市场空间测算 

 2025E 2030E 

最大负荷（亿 kW） 16.3 18.9 

可调负荷需求 5% 8% 

虚拟电厂参与平抑的用电峰值负荷时长（小时） 50 150 

虚拟电厂参与平抑的用电量（亿 kWh） 774 2608 

尖峰负荷的平均电价（元/kWh） 2.5 3.5 

虚拟电厂平抑的负荷价值（亿元） 1936 9127 

分成比例 50% 50% 

虚拟电厂运营市场规模（亿元） 968 4563 

资料来源：华西证券研究所整理 

 

微电网、综合能源服务等有望快速起量。双碳背景下，能耗双控、企业/园区

配网复杂度提升，企业/园区本身已经产生大量综合能源管理需求，同时，市场化

购电价格上涨等变化，将催化下游通过购买综合能源管理服务，实现节能降耗，

直接减少用能成本。 

 【驱动一】节能降耗：拉闸限电+能耗双控督促企业加速能源与数字化转

型。 

 【驱动二】管理&安全：多元化负荷接入，企业配网的复杂度直线提升，

用电及配电管理更加复杂化；安全方面，高比例的分布式光伏会带来关

口功率因数的过补偿和谐波问题、大功率直流充电桩作为冲击性负荷影

响用户电力系统稳定。 

 【驱动三】降低电价成本：市场化购电价格上涨、一些电力用户可能需

要承担偏差考核成本、一些省市开始执行工商业用户全口径分时电价、

高耗能企业面临购电价格快速上涨风险等。 

图表 18  企业综合能源管理系统信息化的演进可大致分为三个阶段 

 
 

 

 

资料来源：安科瑞，华西证券研究所  
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电力 IT 负荷侧潜力大、空间大，而电价是负荷侧运营的核心要素之一。我们

相信，电力市场化是大势所趋，电价改革必将进一步深入，电力的尖峰波谷价值

将进一步拉大，用户侧用电成本将缓慢增加。以价格调控为核心，围绕负荷侧的

电力电费等资产运营，将有望实现商业模式级变革，以虚拟电厂等运营商为主体，

进而释放数量级倍增的万亿级新兴市场。 

 

3.投资建议：布局能源 IT 投资机会 

核心推荐国能日新&东方电子&朗新科技，受益标的还包括：源侧，国电南自、

恒华科技等；网侧，国电南瑞、煜邦电力、纬德信息、远光软件等；售/用侧，国

网信通、威胜信息、安科瑞；储能侧，南网科技等。 

1）东方电子：电力 IT 小巨人，调度+电表+配网为基，综合能源+储能蓄势。

公司是全国最早进入配电领域的厂商,也是配电领域产业链最全的供应商。调度业

务份额仅次于南瑞。布局综合能源复用核心调度能力，多个项目获得示范奖项；

布局储能 EMS、PCS，新增量可期。 

2）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。

公司发电功率预测产品市场份额领先，同时将核心预测能力复用至电力交易领域，

打造电力交易辅助决策平台 2.0；统一电力市场建设加速，电力交易主体急速扩容，

电力交易辅助决策等工具类产品或将优先受益。 

3）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。国网

营销 2.0 系统核心参与方，基本盘电网 IT 业务持续高景气；与支付宝合作打造

“生活缴费”、“新电途”充电桩聚合平台等场景，进行流量变现，充电聚合服

务空间大、爆发性强；布局分布式光伏，增量空间可期。（与华西通信组联合覆

盖）。 

 

 

4.风险提示 

1、政策落地不及预期。 

2、新能源建设不及预期。 

3、电网投资不及预期。 

4、市场系统性风险等。 
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