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[Table_Main] 
峰谷价差拉大，用户侧储能爆发在即，推动

新能源发展为主力能源 

增持（维持） 

 
投资要点 

 事件：国家发改委发布《关于进一步完善分时电价机制的通知》，提出
上年或当年预计最大系统峰谷差率超过 40%的地方，峰谷电价价差原则
上不低于 4:1；其他地方原则上不低于 3:1，尖峰电价在峰段电价基础上
上浮比例原则上不低于 20%。 

 拉大峰谷价差，打开储能削峰填谷套利空间。此次分时电价机制设定峰
谷电价价差为 4:1 或 3:1 以上。从 2020 年国内电价来看，50%的地区可
以达到 3:1 峰谷价差要求，价差值在 0.5-0.7 元/kwh 左右，假设电池循
环寿命为 5000 次，储能固定成本 1.55wh/元，我们测算储能峰谷价差套
利的收益率为-0.6%~9.8%。若峰谷电价价差提高至 4:1，即价差值在 0.75-

1.05 元/kwh，峰谷价差套利的收益率为 12.4%~27.9%，具备较高的经济
性，打开储能削峰填谷套利空间。 

 完善分时电价机制，推动以新能源为主体的新型电力系统建设。我们根
据最大系统峰谷差率超过 40%的要求统计有江苏、广东、浙江等 8 个省
或直辖市可以满足价差提高至 4:1，这些地区也是分布式新能源装机高
增长省份，发改委关于进一步完善分时电价机制，服务以新能源为主体
的新型电力系统建设，促进能源绿色低碳发展，促进新能源消纳，改善
电力供需状况。 

 全面建立尖峰电价机制，储能自发自用经济性提高。此次政策指出尖峰
电价在峰段电价基础上上浮 20%以上，强化尖峰电价、深谷电价机制与
电力需求侧管理政策的衔接协同，一方面可充分挖掘需求侧调节能力，
引导用户在高峰少用电、低谷多用电，提升电力系统运行效率；另一方
面可刺激储能自发自用需求，分摊电网负荷，同时为储能参与系统调节
提供更大空间。 

 观点重申：国家级储能政策落地，储能长期空间打开。随储能刚性需求
凸显，进入快速增长期，政策明确到 2025 年新增装机 30GW 的目标，
为储能装机托底，我们预计 2025 年国内装机 34GW/76GWh，2021-2025

年复合增速 88%。海外高电价和电力不稳定背景下，储能市场率先爆发，
公共项目与户用需求共振，我们预计 2021/2025 年全球装机
107GW/252GWh，2021-2025 年复合增速 72%。 

 投资建议：本储能政策支持力度加码，打开万亿市场空间，看好储能逆
变器及系统供应商（阳光电源、锦浪科技、固德威，关注德业股份）和
储能电池产业链（宁德时代、亿纬锂能、比亚迪、德方纳米、恩捷股份、
天赐材料、璞泰来）。完善分时电价机制，推动以新能源为主体的新型
电力系统建设，推动新能源发展为主力能源，强烈推荐布局光伏龙头：
隆基股份、阳光电源、晶澳科技、锦浪科技、固德威、天合光能、福斯
特、通威股份、中信博、福莱特、爱旭股份、林洋能源，关注海优新材、
德业股份、大全新能源、信义光能、捷佳伟创、亚玛顿、赛伍技术、东
方日升等。 

 风险提示：政策不及市场预期，行业竞争加剧等。  
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事件：国家发改委发布《关于进一步完善分时电价机制的通知》，提出上年或当年

预计最大系统峰谷差率超过 40%的地方，峰谷电价价差原则上不低于 4:1；其他地方原

则上不低于 3:1，尖峰电价在峰段电价基础上上浮比例原则上不低于 20%。 

拉大峰谷价差，打开储能削峰填谷套利空间。此次分时电价机制设定峰谷电价价差

为 4:1 或 3:1 以上。从 2020 年国内电价来看，50%的地区可以达到 3:1 峰谷价差要求，

价差值在 0.5-0.7 元/kwh 左右，假设电池循环寿命为 5000 次，储能固定成本 1.55wh/元，

我们测算储能峰谷价差套利的收益率为-0.6%~9.8%。若峰谷电价价差提高至 4:1，即价

差值在 0.75-1.05 元/kwh，峰谷价差套利的收益率为 12.4%~27.9%，具备较高的经济性，

打开储能削峰填谷套利空间。 

 

图 1：2021 年全国部分地区工商业峰谷电价及价差情况（元/kwh） 

 

数据来源：北极星电力网，东吴证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

峰值 谷值 价差 比例 峰值 谷值 价差 比例

北京 1.42 0.29 1.1 4.8 1.40 0.28 1.1 4.9 1140

新疆 0.66 0.17 0.5 3.8 3154

江苏 1.11 0.30 0.8 3.7 1.07 0.29 0.8 3.7 6374

广东 1.10 0.32 0.8 3.5 1.07 0.31 0.8 3.5

青海 0.62 0.19 0.4 3.3 0.61 0.19 0.4 3.3 742

山东 1.04 0.32 0.7 3.2 1.01 0.32 0.7 3.2 6940

浙江 1.21 0.38 0.8 3.2 1.16 0.35 0.8 3.3 4830

云南 0.74 0.25 0.5 3.0 0.72 0.24 0.5 3.0

甘肃 0.90 0.31 0.6 2.9 0.88 0.31 0.6 2.9 1376

河南 0.94 0.32 0.6 2.9 3392

上海 0.88 0.33 0.6 2.7 0.86 0.31 0.5 2.7 1576

安徽 0.97 0.37 0.6 2.6 0.95 0.36 0.6 2.6 2428

河北 0.86 0.34 0.5 2.5 0.84 0.33 0.5 2.5 3934

山西 0.77 0.31 0.5 2.5 0.74 0.30 0.4 2.4 2342

宁夏 0.60 0.27 0.3 2.2

天津 0.68 0.39 0.3 1.7 0.66 0.39 0.3 1.7

平均 0.88 0.32 0.5 0.85 0.29 0.3

用电量

（亿千瓦时）

1-10KV不满1KV
地区
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图 2：峰谷价差（元/wh）及储能收益率（%）测算 

 

数据来源：BNEF，东吴证券研究所测算 

 

完善分时电价机制，推动以新能源为主体的新型电力系统建设。我们根据最大系统

峰谷差率超过 40%的要求统计有江苏、广东、浙江等 8 个省或直辖市可以满足价差提高

至 4:1，这些地区也是分布式新能源装机高增长省份，发改委关于进一步完善分时电价

机制，服务以新能源为主体的新型电力系统建设，促进能源绿色低碳发展，促进新能源

消纳，改善电力供需状况。 

 

图 3：满足系统峰谷差率超过 40%的省份用电量统计（亿 kwh） 

 

数据来源：中电联，东吴证券研究所 
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全面建立尖峰电价机制，储能自发自用经济性提高。此次政策指出尖峰电价在峰段

电价基础上上浮 20%以上，强化尖峰电价、深谷电价机制与电力需求侧管理政策的衔接

协同，一方面可充分挖掘需求侧调节能力，引导用户在高峰少用电、低谷多用电，提升

电力系统运行效率；另一方面可刺激储能自发自用需求，分摊电网负荷，同时为储能参

与系统调节提供更大空间。 

观点重申：国家级储能政策落地，储能长期空间打开。随储能刚性需求凸显，进入

快速增长期，政策明确到 2025 年新增装机 30GW 的目标，为储能装机托底，我们预计

2025 年国内装机 34GW/76GWh，2021-2025 年复合增速 88%。海外高电价和电力不稳定

背景下，储能市场率先爆发，公共项目与户用需求共振，我们预计 2021/2025 年全球装

机 107GW/252GWh，2021-2025 年复合增速 72%。 

 

图 4：全球储能装机测算 

 

数据来源：BNEF，东吴证券研究所测算 

 

投资建议：储能政策支持力度加码，打开万亿市场空间，看好储能逆变器及系统供

应商（阳光电源、锦浪科技、固德威，关注德业股份）和储能电池产业链（宁德时代、

亿纬锂能、比亚迪、德方纳米、恩捷股份、天赐材料、璞泰来）。完善分时电价机制，推

动以新能源为主体的新型电力系统建设，推动新能源发展为主力能源，强烈推荐布局光

伏龙头：隆基股份、阳光电源、晶澳科技、锦浪科技、固德威、天合光能、福斯特、通

威股份、中信博、福莱特、爱旭股份、林洋能源，关注海优新材、德业股份、大全新能

源、信义光能、捷佳伟创、亚玛顿、赛伍技术、东方日升等。   

2018 2019 2020 2021E 2022E 2023E 2024E 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E 2030E

户用-新增储能装机（GW） 0.5 0.8 1.2 2.7 5.8 10.3 18.6 27.3 34.1 48.2 61.3 84.3 103.7

户用-新增储能规模（GWh） 1.1 1.8 2.6 5.9 13.4 25.7 46.4 76.4 95.6 134.9 183.9 252.9 311.1

工商业-新增储能装机（GW） 1.0 0.5 0.5 1.6 3.1 5.6 9.2 14.2 17.1 22.1 31.1 40.3 47.9

工商业-新增储能规模（GWh） 2.9 1.1 1.2 3.4 6.9 12.9 21.2 34.2 41.1 53.0 77.7 100.8 119.8

集中式-新增储能装机（GW） 1.8 2.0 3.5 7.3 13.6 22.5 32.8 48.1 56.3 75.3 90.1 113.2 132.7

集中式-新增储能规模（GWh） 3.5 3.8 6.8 14.6 27.2 45.0 72.2 105.7 123.8 165.6 198.3 249.0 292.0

新增储能装机（GW） 3.3 3.2 5.1 11.5 22.6 38.4 60.6 89.6 107.5 145.5 182.5 237.8 284.3

新增储能规模（GWh） 7.5 6.6 10.5 23.9 47.5 83.6 139.9 216.3 260.5 353.4 459.9 602.6 722.8

新增储能装机（GW） 1.8 2.7 5.5 8.4 13.7 15.3 20.3 22.9 32.0 36.2

新增储能规模（GWh） 3.6 5.5 11.0 16.8 27.5 30.7 40.5 45.8 64.1 72.4

新增储能装机（GW） 0.1 0.2 0.2 0.7 1.3 2.1 2.9 3.9 4.1 4.6 5.0 5.6 5.9

新增储能装机（GW）-含5G基站 0.1 0.2 0.2 3.9 5.8 9.1 11.9 14.0 13.6 14.1 14.1 14.7 15.6

-调峰调频 0.0 0.2 0.2 0.6 1.1 1.9 2.7 3.6 3.7 4.2 4.6 5.1 5.4

-5G基站 0.9 1.7 2.1 2.7 3.7 4.3 4.2 3.3 2.7 1.7 1.1 1.1

新增储能规模（GWh） 0.1 0.2 0.2 1.4 2.5 4.6 6.5 8.6 9.0 10.2 11.0 12.2 13.1

新增储能规模（GWh）-含5G基站 0.1 2.9 5.4 8.8 12.1 17.4 23.8 25.2 22.3 20.8 18.0 16.7 17.6

2018 2019 2020 2021E 2022E 2023E 2024E 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E 2030E

3.4 3.4 5.3 14.0 26.6 46.0 72.0 107.2 127.0 170.4 210.5 275.4 326.5

104% 1% 56% 165% 89% 73% 56% 49% 18% 34% 24% 31% 19%

7.5 6.8 10.7 28.9 55.5 99.3 163.2 252.4 300.2 404.1 516.8 678.9 808.3

153% -10% 57% 170% 92% 79% 64% 55% 19% 35% 28% 31% 19%

3.4 3.4 5.3 17.2 31.1 53.1 80.9 117.4 136.5 179.9 219.5 284.5 336.1

104% 1% 56% 225% 81% 71% 53% 45% 16% 32% 22% 30% 18%

7.5 9.6 15.9 36.2 65.1 112.1 180.5 269.0 313.5 414.8 523.7 683.4 812.8

153% 27% 66% 128% 80% 72% 61% 49% 17% 32% 26% 30% 19%增速（以GWh计算，%）

光储

风储

其他

新增储能装机合计（GW）

增速

新增储能规模合计（GWh）

增速（以GWh计算，%）

新增储能装机合计（GW）-含5G基站

增速

新增储能规模合计（GWh）-含5G基站
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风险提示：政策不及市场预期，行业竞争加剧等。 
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