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事件：2 月 9 日，国家发改委、国家能源局联合印发《关于深化新能源上网电

价市场化改革 促进新能源高质量发展的通知》（下称“《通知》”），提出按照价

格市场形成、责任公平承担、区分存量增量、政策统筹协调的要求，深化新能

源上网电价市场化改革。 

改革总体思路坚持市场化方向，主要围绕三个方面进行：1）推动新能源上网

电价全面由市场形成：新能源项目上网电量原则上全部进入电力市场，上网电

价通过市场交易形成。2）建立支持新能源可持续发展的价格结算机制：新能

源参与市场交易后，在结算环节建立可持续发展价格结算机制，对纳入机制的

电量，按机制电价结算。3）区分存量和增量项目分类施策：存量项目的机制

电价与现行政策妥善衔接，增量项目的机制电价通过市场化竞价方式确定。 

政策延续新能源市场化交易导向，促进行业高质量发展。《通知》提出推动新

能源项目全部入市交易，覆盖范围包括光伏发电（集中式/分布式）、风电（陆

上/海上）等项目，上网电量原则上全部进入电力市场，上网电价通过市场交易

形成，新能源项目可报量报价参与交易，也可接受市场形成的价格。我们认为，

新能源全面入市交易后，将公平承担电力系统调节成本，有望进一步推动我国

新型电力系统的建设，提升我国电能量交易市场化水平，促进行业加快实现高

质量发展。 

完善可持续发展的价格结算机制，差价结算有利于平滑发电侧收益波动。《通

知》提出完善适应新能源发展的市场交易和价格机制，建立新能源可持续发展

价格结算机制，纳入机制的新能源电价水平、电量规模、执行期限等由省级价

格主管部门会同省级能源主管部门、电力运行主管部门等明确。同时针对新能

源发电的随机性、波动性等特点对市场化交易后收入可能产生的潜在波动在市

场外建立差价结算的机制，当市场交易价格低于机制电价时给予差价补偿，高

于机制电价时扣除差价，通过“多退少补”的差价结算方式，有助于新能源发

电企业平滑收入波动影响，形成稳定的收益预期，推动改革平稳进行。 

分类施策助力政策平稳衔接，新老划断或催生风光抢装需求。《通知》规定了

新能源可持续发展价格结算机制的执行期限，以 25 年 6 月 1 日为存量项目和

增量项目的划分节点，其中存量项目机制电价按现行价格政策执行（享有财政

补贴的新能源项目，全生命周期合理利用小时数内的补贴标准按照原有规定执

行），但不高于当地煤电基准价；增量项目纳入机制的电量规模根据国家下达

的年度非水电可再生能源电力消纳责任权重完成情况，以及用户承受能力等动

态调整，机制电价由各地通过市场化竞价方式确定。我们认为，在保持存量项

目平稳运营的同时，通过市场化方式确定增量项目的机制电价，有利于更好发

挥市场作用，分类施策亦将对存量项目的政策执行形成平稳的过渡衔接，此外

我们认为新老项目划断日期的确定，短期内或催生风光等新能源发电项目的抢

装需求。 

改革政策对用户侧电价水平影响有限。我们认为此次改革政策对终端用户的电

价影响有限，尽管差价结算将市场交易均价与机制电价的差额纳入当地系统运

行费，终端用户或将承担一定的消纳成本，但具体来看，居民/农业用电仍执行

未来 3-6个月行业大事： 
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现行目录销售电价政策，而工商业用户预计在改革实施首年平均电价与上年相

比基本持平，电力供需宽松、新能源市场价格较低的地区可能略有下降，工商

业电价或稳中有降，有助于稳定项目电价预期，提升电站开发意愿，促进风光

装机需求稳步提升。 

投资建议：现阶段我国新能源发电装机规模占比已超过煤电，达 40%以上，深

化新能源上网电价市场化改革，有利于全国统一电力市场的建设，并构建更加

高效协同的新型电力系统，同时政策中多项细则规定有助于缓解发电侧上网电

价下行压力，推动绿电行业高质量发展，新能源发电企业盈利能力有望逐步趋

于稳健。相关受益标的：三峡能源、龙源电力等。 

风险提示：政策变化及执行力度不及预期、用电需求增长不及预期、市场电价

低于预期、新能源装机规模不及预期、绿电消纳不及预期等。 

 



 

东兴证券行业报告 
电力设备及新能源行业：新能源上网电价市场化改革落地，绿电行业有望加快实现高质量发展 

P3 
 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

相关报告汇总 

 

报告类型 标题 日期 

行业普通报告 电力设备及新能源行业：零碳园区有望催化光-储-氢应用需求释放 2025-01-16 

行业深度报告 锂电行业 2025 年投资展望：基本面企稳回暖，新技术应用进程提速 2025-01-02 

行业深度报告 2024 年锂电板块中期策略：基本面有望迎来改善，关注出海与固态电池应用进程 2024-08-05 

行业深度报告 光伏 2024 年下半年投资展望——0bb 技术加速导入，光伏辅材持续迭代 2024-07-29 

行业普通报告 电力设备及新能源行业：节能降碳方案推出，锂电行业供需两侧有望迎来量利改善 2024-06-12 

行业深度报告 
价格下跌业绩承压，行业优胜劣汰正当时—光伏行业 23 年年报及 24 年一季报综述

PPT 
2024-05-14 

行业普通报告 
电力设备及新能源行业：固态电池技术加速落地，关注产品端降本趋势与锂电应用

边界延伸 
2024-04-03 

行业深度报告 2024 年动力电池板块投资策略：行业步入筑底期，关注电池出海与新技术落地 2024-03-14 

行业深度报告 2024 年动力电池板块投资策略：行业步入筑底期，关注电池出海与新技术落地 2024-03-08 

行业深度报告 光伏行业 2024 年展望：竞争加剧、优胜劣汰正当时 2024-03-08 

公司普通报告 
国轩高科（002074.SZ）：储能贡献利润增量，出海+新产品双轨齐发力—2024 年半

年报点评 
2024-09-23 

公司普通报告 
国轩高科（002074.SZ）：发布全固态电池等重磅新品，产品矩阵扩容有望拓展优化

客户结构 
2024-05-21 

公司普通报告 
海兴电力（603556.SH）：海外智能配用电业务高增，全年业绩超预期—2023 年年

报业绩点评 
2024-04-19 

 
资料来源：东兴证券研究所 
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的机构。本研究报告中所引用信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，

也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论
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行业评级体系 

公司投资评级（A股市场基准为沪深 300指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500指数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（A股市场基准为沪深 300指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500指数）： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 
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