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安全稳定+能源转型，电价信号能否释放或是决定性因素 

中电联 11 月 8 日发布《适应新型电力系统的电价机制研究报告》，呼

吁建立科学合理的电价机制，保证系统安全稳定和持续推进能源转型。考

虑到新能源平衡难度加大、煤炭天然气价格高企以及对冗余可用装机的激

励不足，我们认为新型电力市场几乎不可避免会迎来供电成本的上涨，自

2021 年开始，全社会用电成本或将进入 8-10 年的上行阶段。电力产业链

各环节超额获利或亏损均不可持续，若价格机制理顺，盈利回报长周期均

值将回归于融资成本+风险溢价。长期看好绿电/核电的装机成长性，火电

在电改过程中有望受益于盈利模式的修复。 

供电成本上升不可避免，如何疏导是电价改革关键新型电力市场几乎

不可避免会迎来供电成本的上涨，我们测算：1）2030 年我国电力系统所

需平衡成本约 6 分/度，占发/用电成本 15%/8%；新能源消纳成本 0.15-0.2

元/度，加上发电成本和各环节合理回报，综合成本 0.43-0.45 元/度。2）

终端电价自 2014 年（0.65 元/度）下行后在 2020 年（0.56-0.57 元/度）

见底，2021 年随着火电涨价开始回升；假设火电电价维持现状，我们预计

全社会用电成本 2030-35 年见顶（0.7 元/度），随后风光低价上网会成为

主导终端电价下行的核心驱动力。供电成本的上升如何疏导，将成为电价

机制改革的关键难点。 

实现合理定价与收益，各环节价格机制有待理顺中电联此次报告有五

大核心建议：1）丰富电价的合理构成，拆分电能量价格和容量价格，增加
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辅助服务费用和绿色环境价格；2）有序将全国平均煤电基准价调整到

0.4335 元/千瓦时的水平，当前均值为 0.37 元/千瓦时；3）选择现货试点

地区，放宽煤电中长期交易价格上下浮动 20%的限制；4）在发电侧和输

电侧推进容量保障机制建设；5）合理疏导辅助服务费用（发电侧和用电侧

同时分摊）和交叉补贴费用。我们认为，上述建议或将为电力产业链各环

节价格机制改革提供更加清晰的方向。 

牵一发而动全身，基准电价调整难度颇大 

基准电价牵连较多，既是煤电的中长期交易定价准绳，也是外送水电、

风光平价以及核电价格的定价基础。基准电价行之有年，自 2004 年首次

提出标杆电价以来，各省标杆电价直到 2017 年才趋于稳定；若要再次调

整，需要重新梳理各省的煤电平均发电成本。全国性电价政策调整最终须

由国家发改委定案，因此中电联此次报告所提及的建议落地时点与程度均

存在一定的变数，短期内对电力行业基本面难有实质性影响。 

风险提示：政策落地的不确定性，燃料成本波动，新能源/储能成本下

降速度不及预期，国内外宏观环境不确定性及政策风险。 
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