
 

  

 

证券研究报告 

行业研究 

[Table_ReportType] 行业事项点评 

 

电 公用行业 

投资评级 看好 

上次评级 看好 

 

[Table_Author] 左前明   能源行业首席分析师 

执业编号：S1500518070001 

联系电话：010-83326712 

邮    箱：zuoqianming@cindasc.com 

 

李春驰  电力公用行业联席首席分析师 

执业编号：S1500522070001 

联系电话：010-83326723 

邮    箱： lichunchi@cindasc.com 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
信达证券股份有限公司 
CINDA SECURITIES CO.,LTD 
北京市西城区闹市口大街9号院1号楼 
邮编：100031 

 

 [Table_Title] 辅助服务价格机制新规落地，电力市场化改

革再进一程 

 

[Table_ReportDate] 2024年 2月 21日 
 

本期内容提要: 
[Table_Summary] [Table_Summary] 事件：2 月 7 日，国家发改委、国家能源局联合发布《关于建立健全电力

辅助服务市场价格机制的通知》，规范了调峰、调频、备用服务等三类辅

助服务的定价原则。对此我们点评如下： 

➢ 政策主要明确辅助服务价格机制，规范调峰、调频、备用服务定价原

则 

（1）调峰：引导与现货市场衔接，调整调峰价格上限。现货市场连

续运行的地区适当放宽市场限价，不再运行调峰等类似功能；非现货

市场地区风电光伏原则上不作为调峰主体，按照新能源项目消纳成本

不高于发电价值的原则，合理确定调峰服务价格上限，原则上不高于

当地平价新能源项目的上网电价。 

（2）调频：采用基于调频里程的单一制价格机制。调频费用根据出

清价格、调频里程、性能系数三者乘积计算。合理确定价格上限，原

则上性能系数最大不超过 2，调频里程出清价格上限不超过每千瓦

0.015 元。 

（3）备用服务：采用基于中标容量和时间的单一制价格机制。备用

费用根据出清价格、中标容量、中标时间三者乘积计算，原则上备用

服务价格上限不超过当地电能量市场价格上限。 

➢ 新规充分体现出改革的市场化原则，且加强辅助服务市场与电能量市

场的衔接 

从市场规划角度看：明确辅助服务市场与电能量市场的关系与区别，

完善电力价格形成机制。辅助服务费用主要指所提供的服务价格，相

关服务费用理应仅限于服务本身，而因辅助服务产生的电能量变动理

应通过电能量市场价格进行计算。《通知》规定用户承担的辅助服务

成本为“电能量市场无法补偿的，因提供辅助服务而未能发电带来的

损失”,即辅助服务费用仅补偿“服务成本”，不包含“电能量成本”。辅

助服务补偿思路逐步在公平公正原则下理顺明晰，电力价格形成机制

得以完善，电力辅助服务市场作为电力市场体系的重要组成部分也将

加强与电能量市场的衔接。 

从服务提供方角度看：调降调峰辅助服务价格上限，以市场化手段和

经济性原则引导消纳成本合理化。《通知》重点要求调峰服务价格上

限原则上不高于当地新能源项目上网电价，这是在电改政策中首次明

确“新能源消纳成本不应高于发电价值”的市场化原则。政策通过完

善辅助服务市场交易机制，以市场规则的形式和经济性最优的原则确

定新能源合理消纳水平，标志新能源并网消纳进入新阶段。过去新能
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源“保量保价”的保障性收购模式将受到消纳成本上限的约束，新能

源弃风弃光率或将面临进一步抬升的风险。 

从费用分摊角度看：费用分摊基于市场化原则，现货和非现货地区因

地制宜。《通知》明确非现货地区用户侧不参与辅助服务费用分摊，

而现货地区用户用电量和非市场交易电量参与费用分摊。其费用分摊

的基本原则同时结合“谁受益谁承担”的市场化原则和“基准价包含

发电机组应承担的辅助服务费用”的底层逻辑。作为参与现货市场交

易的用户侧，依照“谁受益谁承担”的市场化原则理应承担辅助服务

费用分摊，而未参与现货市场交易的上网电量按照政府定价模式的价

格，其理应包含辅助费用，因故需要承担部分成本分摊。 

➢ 辅助服务费用总规模短期有望缩小，但火电灵活性改造需求预计有望

长期提升 

由于部分调峰需求由现货市场实现、以及部分地区辅助服务限价影

响，辅助服务费用总规模短期将缩小。根据国家能源局 2023 年三季

度新闻发布会，2023 年上半年全国电力辅助服务费用共 278 亿元，占

上网电费 1.9%。从类型上看，调峰补偿 167 亿元，占比 60.0%；调频

补偿 54 亿元，占比 19.4%；备用补偿 45 亿元，占比 16.2%。从主体

来看，火电企业获得补偿 254 亿元，占比 91.4%。由于现货市场连续

运行的地区，将通过现货来实现调峰功能；其他地区的调峰价格上限

也有所限制（原则上不高于当地新能源项目上网电价），因此我们认

为短期辅助服务费用的总规模将缩小。长期来看，随着高比例新能源

接入电力系统，辅助服务需求有望持续增长，辅助服务费用总量长期

或将呈扩张趋势。 

对发电运营商的影响：火水核电有望受益，风光消纳或将短期承压。

短期内火电机组获得的调峰补偿收益可能有所下降，但受益于现货市

场全国推广、且现货市场价格弹性高于固定调峰补偿，火电机组的调

节性价值有望得到更市场化的体现。且调峰需求或将随新能源渗透率

的提高而持续增加，因此火电作为调峰功能的主要提供者有望长期获

益。水电及核电作为辅助服务费用的分摊方，受益于短期内度电分摊

成本的降低，且本次《通知》首次提出“研究适时推动水电机组参与

有偿调峰”，未来水电的调节性价值也有望得到市场化体现。风光方

面，由于消纳水平将受到经济性原则的约束，弃风弃光率或将在短期

内有所提升。 

对火电灵活性改造的影响：火电功能定位转型趋势明确，短期内辅助

服务费用规模缩减不影响灵活性改造需求。火电从以提供电量为主的

主体电源向支撑性、调节性电源的定位转变，有望成为新型电力系统

的建设发展的趋势。虽然此次《通知》对调峰辅助服务价格有所限

缩，但《通知》亦明确引导现货市场与调峰逐步融合，且 2023 年 11

月出台的煤电容量电价政策同样对煤电机组的最大出力调用提出考

核。因此，相关电改政策持续从现货电能量、辅助服务、容量电价机

http://www.cindasc.com/
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制等多角度要求火电机组具备灵活性调节功能，我们认为短期内调峰

限价调整不影响火电灵活性改造的积极性。根据电规院数据，2021-

2022 年完成灵活性改造规模 1.88 亿千瓦，已经超过“十四五”目标的

90%。我们认为“十四五”火电灵活性改造在“应改尽改”原则下大

概率将大幅超额完成。 

➢ 投资建议：本次《通知》规范了调峰、调频、备用服务定价原则，标

志着电力市场化改革再进一程。我们认为火水核电有望受益，火电灵

活性改造积极性不受影响，而风光消纳或将进一步承压。建议关注：

1）火电：国电电力、华能国际、华电国际、皖能电力、浙能电力、

申能股份等；2）水电：长江电力、国投电力、华能水电、川投能

源；3）核电：中国核电、中国广核；4）灵活性改造：华光环能、青

达环保、龙源技术、西子洁能。 

➢ 风险提示：各省政策细化及执行情况不及预期；辅助服务费用大幅下

降但现货市场放宽限价的幅度不及预期；水电参与有偿调峰的后续政

策延缓出台。 

   

 

Table_Introduction] 
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投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数 ：沪深 300

指数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月

内。 

买入：股价相对强于基准 20％以上； 看好：行业指数超越基准； 

增持：股价相对强于基准 5％～20％； 中性：行业指数与基准基本持平； 

持有：股价相对基准波动在±5% 之间； 看淡：行业指数弱于基准。 
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