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公用事业
明确强制消费绿证，推进机制衔接&国际互认

投资要点：

 事件：2025年 3月 18日，国家发展改革委等部门印发《关于促进可再生能源绿
色电力证书市场高质量发展的意见》，提出 2027年、2030年绿证市场建设目标。
 自动核发&扩大绿电交易&健全核销&推动跨省，多措并举稳定绿证市场供给：1）
《意见》提出，原则上当月完成上个月并网项目的建档立卡以及电量对应绿证核发，且
提出逐月统一批量的自动核发绿证，对比 2024年 7月印发的《关于进一步做好可再生
能源发电项目建档立卡有关工作的通知》（简称《建档立卡通知》）提及的“对后续新
增并网项目当月完成建档立卡”以及 2024年 8月印发的《可再生能源绿色电力证书核
发和交易规则》（简称《规则》）提及的“按月统一核发绿证”，《意见》的“当月完
成上月”&“自动”更强调绿证核发效率。2）《意见》提出要加快提升绿电交易规模，
稳步推动可再生能源发电项目参与绿电交易。3）对比《规则》提及的“超过有效期或
已声明完成绿色电力消费的绿证予以核销”，《意见》提出对已消费绿证凭证核销；超
期未使用或使用未声明绿证自动核销；CCER的深远海风、光热按减排量核销。核销机
制更健全。4）《意见》推动绿证在全国更大范围内自由流通、优化配置。
 明确绿证强制消费要求，激发绿证消费需求：对比 2024年 1月印发的《关于加强
绿色电力证书与节能降碳政策衔接大力促进非化石能源消费的通知》（简称《消费通知》）
提及的“各地区不得采取强制性手段向企业简单摊派绿证购买任务，以及《规则》提及
的“任何单位不得采取强制性手段直接或间接干扰绿证市场”。《意见》明确绿证强制
消费要求，指出依法稳步推进绿证强制消费，逐步提高绿色电力消费比例并使用绿证核
算。 以数据中心为例，《意见》要求国家枢纽节点新建数据中心绿色电力消费比例在
80%基础上进一步提升，考虑到权威机构对数据中心用电量的测算有较大差距，我们在
假设 25年用电增速 6%、新增绿电需求占比 80%的统一假设上，采取多种方法测算，
最后取均值。测算可得 25年新建数据中心新增的绿电消费需求 350亿千瓦时。《意见》
还指出要将绿电消费纳入上市公司 ESG报告，从企业社会声誉提升、标杆企业的示范
效应等视角，预计绿电消费规模将进一步扩大。此外，《意见》还指出，加大绿色金融
的支持力度，我们认为将绿电消费纳入上市公司 ESG报告后，有助于企业吸引更多的
绿色投资，提升市场竞争力，进一步推动企业绿证消费需求的增加。
 完善绿证交易机制，优化中长期购买协议：相较于《消费通知》中针对绿证交易
方面，规定了绿证交易方式以及国内交易平台。此次《意见》针对绿证交易机制深入提
出了完善要求：需要健全绿证价格形成机制，加强价格监测；强化绿证交易平台建设。
推动分布式新能源就近聚合参与绿色电力交易。《规则》中针对双边协商交易，鼓励双
方签订省内、省间中长期双边交易合同。此次《意见》优化了相关规定，提出推进多年、
年度、月度以及月内绿色电力交易机制建设，鼓励发用双方签订多年期购买协议；鼓励
各地通过绿色电力交易形式落实国家能源战略、规划，有效扩大跨省跨区供给。此外在
分布式新能源方面，鼓励具备条件地区结合资源禀赋和用户实际需求，推动分布式新能
源就近聚合参与绿电交易；并且加快设立省级绿证账户，完善电网代理购电相应存量水
电绿证的划转机制。2024年全国分布式项目核发绿证 5695万个，同比增长 27.80倍，
涉及分布式项目 6.46万个，分布式项目绿证核发已取得积极进展。2024年存量常规水
电项目，核发绿证 15.75亿个，相应绿证随电量直接无偿划转。对 2023年 1月 1日（含）
以后新投产的完全市场化常规水电项目，核发绿证 280万个，该部分绿证可在绿证市场
自由交易，我国在进一步拓展绿证合法范围取得了良好成果。
 全面做好机制衔接，积极推进国际互认。根据《消费通知》，在绿证衔接碳市场
方面要求研究推进，并加强绿证国际标准研究制定。2024年 8月印发的《关于做好可
再生能源绿色电力证书与自愿减排市场衔接工作的通知》中，针对深远海海上风电、光
热发电项目有关企业，设立了两年自主选择核发交易绿证或申请 CCER的过渡期，避
免相关项目从绿证和 CCER 重复获利，并且建立信息共享机制以及加强交易监管。根
据国家能源局绿证专题新闻发布会，2025年全面做好机制衔接，进一步将可再生能源
电力消纳责任权重压实至重点用能单位，今年拟对更多行业提出绿色电力消费占比要求
并使用绿证核算；积极推进国际互认，与主要贸易伙伴国家和地区开展绿证相关交流沟
通，加强与欧盟方面沟通，推动中欧适时签订绿证互认互信协议。此次《意见》提出，
绿证国际化方面，统筹做好国际标准和国内标准编制，推动我国绿色电力消费标准的国
际应用，加快绿色电力消费国际标准编制。加快绿证国际互认进场有助于实现“双碳”
目标、应对全球气候治理。
 投资建议：《意见》旨在促进绿证高质量发展，全力推动再迈新台阶。到 2027年，
绿证市场交易制度基本完善，强制与自愿消费相结合的绿电消费机制更加健全，绿电消
费核算、认证、标识等制度基本建立，绿证与其他机制衔接更加顺畅，绿证市场潜力加
快释放，绿证国际应用稳步推进，实现全国范围内绿证畅通流动。火电板块推荐江苏国
信，谨慎推荐申能股份、浙能电力，建议关注福能股份、华电国际；水电板块推荐长江
电力，谨慎推荐华能水电、黔源电力，建议关注国投电力、川投能源、浙富控股;绿电
板块建议关注三峡能源、江苏新能，谨慎建议关注龙源电力、浙江新能、中绿电。

 风险提示：电价波动风险；政策落地不及预期；地方财政压力。

强于大市（维持评级）

一年内行业相对大盘走势

团队成员
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