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重点股票  
2019A 2020E 2021E 

评级  
EPS PE EPS PE EPS PE 

 

威胜信息 0.43 59.02 0.52 48.81 0.64 39.66 谨慎推荐 

科士达  0.55 19.38 0.62 20.51 0.67 16.65 推荐  

阳光电源 0.61 17.19 1.24 39.49 1.74 28.01 推荐  
 

资料来源：财信证券 

 

投资要点： 

 允许市场化交易方式拉大峰谷价差。2020 年 12 月 3 日，国家发展改

革委、国家能源局发布《关于做好 2021 年电力中长期合同签订工作的

通知》（发改运行〔2020〕1784 号），指出要拉大峰谷价差，交易双

方签订分时段合同时，可约定峰谷时段交易价格，也可参考上一年平

均交易价格确定平段电价，峰谷电价基于平段电价上下浮动。峰谷差

价作为购售电双方电力交易合同的约定条款，在发用电两侧共同施行，

拉大峰谷差价。市场初期，为保证市场平稳健康有序，各地政府主管

部门可根据需要制定分时段指导价，指导价的峰谷差价应不低于已有

目录电价的峰谷差价。 

 在具体举措上，通过鼓励市场主体提供电力负荷曲线、推动分时段签

约等方式来实现。鼓励参与交易的市场主体通过协商，分时段约定电

量电价，签订电力中长期合同。电网企业要公布更加详尽的历史用电

曲线，各地政府主管部门应根据本地区历史发用电曲线，制定并公布

时段划分标准。同时，各地政府主管部门会同电网企业，要积极提供

省内更多行业或地区的电力负荷曲线。鼓励电力用户自行提供电力负

荷曲线，签订电力中长期合同；鼓励售电公司、综合能源服务机构等

提供更细更精准的电力负荷曲线，帮助市场主体更好地参与市场交易。 

 峰谷价差的扩大利好储能、电能信息集采等板块，并有利于新能源的

消纳。 1）拉大峰谷电差，将直接利好储能在用户侧的峰谷价差套利。

峰谷价差套利是指在用电侧利用电力价格的峰谷价差进行套利，即在

用电低谷期充电，在用电高峰期放电，从而摊低用户的综合用电成本。

我们查阅了近期各省陆续出台调整后的 2020-2022 年输配电价和销售

电价，其中部分省份提出拉大峰谷电价差，并对峰谷平电价的时段也

进行了相应的调整。以江苏 35 千伏及以上的一般工商业用电为例，峰

谷价差高达 0.7486 元/kWh，按照国家发改委、能源局的通知，意味着

峰谷价差将可能在此基础上进一步拉大。2）以市场化交易方式拉大峰

谷价差的前提是有精确的电力负荷曲线，对于电力用户而言，要享受

到这一政策红利，需要用户提供典型日的电力负荷曲线和近几年的历

史负荷曲线，才能更好的把握电量和电价的申报，这将会利好电能信

息集采等标的。3）有利于风电和光伏等新能源的消纳。通过市场化交
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易方式拉大峰谷价差，有利于通过更强烈的价格杠杆引导“需求侧响

应”，即用户基于低谷电价的降低主动选择在负荷低谷期多用电，在

高峰期少用电，起到了“削峰填谷”的作用，客观上释放了系统调峰

能力，有利于新能源的消纳。 

 在具体的交易执行层面，通过市场化交易方式拉大峰谷价差的效果有

待进一步观察。1）国家能源局、发改委出台的政策在时间上相对滞后，

导致市场主体的准备时间有限，难以开展相应的组织安排和交易准备。

首先，广东、云南、湖南等地均已在政策出台之前就开始组织 2021 年

的年度中长期交易，电网公司难以及时调整交易规则来组织交易，发

电企业、电力用户和售电公司也难以重新组织电量和电价的协商，并

制定相应的交易策略。其次，通知鼓励“电力用户自行提供电力负荷

曲线”，但除了电力大用户以外，大部分中小电力用户可能短期内无

法获取精确的用电负荷曲线和历史负荷曲线，导致难以参与交易。第

三，通知要求“峰谷差价作为购售电双方电力交易合同的约定条款，

在发用电两侧共同施行，拉大峰谷差价”，但发电侧是否有足够的意

愿拉大峰谷价差，目前暂时没有市场交易结果来印证。最后，从交易

的角度出发，峰谷价差的市场化要求交易电量分解到月和具体时段，

但由于各省交易规则对分时段交易下的偏差电量尚未同步做出调整，

因此售电公司可能会担心电量偏差考核的压力进一步加大。2）已有的

市场交易结果暂未反映出通过市场化交易方式拉大峰谷价差的效果。

以湖南为例，在《湖南电力交易中心有限公司关于 2021 年电力市场年

度交易的公告》中，1 月至 6 月的交易电量须分解到月（不分解到时

段），任一购方与任一售方每月只能申报一组电量及价差。7 月至 12

月的交易电量须分解到月、时段，任一购方与任一售方每月的每个时

段只能申报一组电量及价差。由于湖南本次交易截止目前暂时只进行

了 2021 年上半年的交易，因此交易结果未能体现市场对峰谷价差的看

法。 

 投资建议：峰谷价差的扩大将直接利好储能，建议关注在储能领域布

局较早且有项目储备的科士达（002518.SZ）和阳光电源(300274.SZ)。

为了更好的享受峰谷价差扩大带来的政策红利，电力用户需要加装电

能信息采集设备以获取更精确的用电负荷曲线，建议关注在电能信息

监测终端具有领先优势、在国网和南网集采中排名领先的威胜信息

(688100.SH)，维持行业“同步大市”评级。 

 风险提示：全社会用电需求不及预期，市场化进度不及预期，交易安

排难以及时调整。 
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投资评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 推荐  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 谨慎推荐  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 中性  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 回避  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 

 落后大市  行业指数涨跌幅落后沪深 300 指数 5%以上 
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