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近期研究报告

《电网投资加速，看好跨区建设和电网

保护》 - 2026.01.19

容量市场加速建立， 重视调节资源的投资机会

l 投资要点
事件：2026 年 1 月 30 日，国家发改委和国家能源局发布《关于

完善发电侧容量电价机制的通知》，分类完善煤电、天然气发电、

抽水蓄能、新型储能容量电价机制；电力现货市场连续运行后，有序

建立发电侧可靠容量补偿机制，对机组可靠容量根据顶峰能力按统一

原则进行补偿。

l 分类完善容量电价是在容量市场建立前的过渡
煤电：将通过容量电价回收煤电机组固定成本的比例提升至不低

于 50%，可结合当地市场建设、煤电利用小时数等实际情况进一步提

高。

天然气：省级价格主管部门可对天然气发电建立容量电价机制

（可参照煤电容量电价）。

抽水蓄能:633 号文之前开工（取得取水、临时用地、环评批复文

件）按政府定价，之后开工的由省级价格主管部门每 3~5年按经营期

内弥补平均成本的原则，根据633号文件明确的成本参数规则，制定

省级电网同期新开工电站统一的容量电价（满功率发电时长低于6小

时的相应折减）。

电网侧独立新型储能：容量电价水平以当地煤电容量电价标准为

基础，根据顶峰能力按一定比例折算（折算比例为满功率连续放电时

长除以全年最长净负荷高峰持续时长，最高不超过1），并考虑电力市

场建设进展、电力系统需求等因素确定。

l 发电侧可靠容量补偿机制是中期过渡措施
电力现货市场连续运行后，适时建立可靠容量补偿机制，对机组

可靠容量按统一原则进行补偿，新能源装机占比高、可靠容量需求大

的地区，应加快建立可靠容量补偿机制。在国家指导下，具备条件的

地区可结合电力市场建设情况适时通过容量市场等方式形成容量电

价。

补偿标准以弥补市场边际机组在电能量和辅助服务市场不能回

收的固定成本为基础。

可靠容量补偿机制的补偿范围，可包括自主参与当地市场的煤

电、气电和符合条件的电网侧独立新型储能等，并结合电力市场建设

和电价市场化改革等情况逐步扩展至抽水蓄能等其他具备可靠容量

的机组。

可靠容量补偿机制建立后，相关煤电、气电、电网侧独立新型储

能等机组，不再执行原有容量电价。省级价格主管部门可在市场体系

较为健全的基础上，对本通知出台后开工建设的抽水蓄能电站，统一

执行可靠容量补偿机制并参与电能量和辅助服务等市场、市场收益全

部由电站获得。
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l 容量市场在加速建立，重视调节资源
容量电价整体而言，对煤电是上调，抽蓄远期有分化压力（存量

和新增分开，由一站一价过渡到一省一价），独立储能则是首次国家

层面建立规则，气电和独立储能参考煤电。远期而言，发电侧其他可

靠性容量（例如核电、光热等等）逐步纳入，甚至用电侧（稳定可调

负荷、V2G 等）也会逐步纳入。

我们一直认为对一切技术进行市场化检验，这样可以因地制宜的

发展调节资源，减少众多单一产业政策的“合成谬误”，同时在电量

（逐步放开限制，如不再统一执行基准价下浮 20%的下限）和辅助服

务市场上，可以更好体现发电技术的经济性。

l 投资建议
我们认为容量市场的加速建立，首先有利于调节资源的加速建

设，储能方面，建议关注#海博思创；气电方面，建议关注#上海电气、

东方电气、杭汽轮等整机厂及应流股份、万泽股份等高温部件；抽蓄

在中期内政策的变动相对较小，业主的预期较为稳定，建议关注#东

方电气、哈尔滨电气、浙富控股等整机厂。

l 风险提示：
电力市场化不及预期的风险。
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