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研究助理

事项：

发改委、能源局联合印发《电力现货市场基本规则（试行）》。近日，国家发

改委、国家能源局联合印发了《电力现货市场基本规则（试行）》。这是我国

首部国家层面指导现货市场设计以及运行的规则，对推动我国电力市场化意义

非凡。

平安观点：

（一）新规背景：“电改”持续迈进，现货市场试点经验初具积累。电力
现货市场是指符合准入条件的经营主体开展日前、日内和实时电能量交

易的市场。其交易频率高，在合理设计下可充分反映市场供需，体现电

力的时间和空间价值，为电力市场提供电能量价格“风向标”。我国持续推
进电力现货市场建设，2017年开始从南方(以广东起步)、蒙西、浙江、
山西、山东等8个地区入手，试点探索电力现货市场；2022年确定上
海、江苏、安徽等6个地区，作为第二批电力现货试点地区，扩大试点范
围。目前，试点区域试运行周期不断拉长，经营主体逐步多元，市场价

格优化发用电行为的引导作用不断显现。山西、甘肃、山东、蒙西和广

东等已进入不间断结算试运行。试点地区开展了各具特色的实践探索，

为后续市场建设积累了宝贵经验。 

（二）新规内容：明确阶段目标，加强规范引导。《基本规则》明确了

国内电力现货市场不同阶段的主要任务：（1）近期，国内电力现货市场
建设任务集中在分区域市场的健全，包括丰富参与主体、明确交易细节

和权责归属，以及完善不同市场（中长期与现货市场、辅助服务与现货

市场）之间的衔接机制。（2）中远期，建设任务更向“全国统一大市
场”的目标靠近，推动制定统一的市场规则体系和技术标准，并持续完善
适应新型电力系统的电力市场机制。内容方面，《基本规则》明确了市

场成员、市场构成、运营过程、衔接机制、市场结算和风险防控等方面

的具体要求，对已实现电力现货市场连续运行的地区提供进一步规范引

导，并为尚未开展现货市场运行的地区提供了建设参考。

（三）新规意义：电力市场建设迈出重要一步。根据发改委、能源局公

开解读，《基本规则》的出台有四大意义，我们提炼如下：一、指导规

范电力现货市场建设。新规总结了前期试点运行经验， 为电力现货市场
建设提供了规范指引，指导各地因地制宜开展电力现货市场建设，并推

动电力市场间衔接。二、提升电力安全保供能力。新规通过完善价格机

制，引导火电机组、用户侧需求响应资源等及时参与市场，提升电力保

供能力。三、构建适合新能源发展的电力市场体系。一方面，通过价格

信号作用，鼓励火电机组提升运行灵活性，释放系统整体调节能力；另

一方面，有序推动新能源参与电力市场交易，以市场方式促进新能源优
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先消纳。四、激发市场活力，鼓励新型主体参与。新规明确提出适应储能、虚拟电厂等新型主体发展需要，不断优化市场

机制。新型主体的参与有望有效提升电力系统稳定性和灵活性，实现源网荷储各环节灵活互动。

（四）行业机遇：市场环境不断完善，长期看好国内储能发展。电力现货市场基本规则的出台，是国内电力市场建设的又

一里程碑事件。储能作为新型电力系统中重要的灵活性资源，其资源的有效调度、以及获得合理回报，均依赖于电力市场

的持续完善。结合公众号“储能与电力市场”相关分析，我们认为，新规对国内储能市场的意义和影响如下：一、明确储能参
与者收益的最终来源。《规则》提出，辅助服务费用“由发、用电两侧按照公平合理原则共同分担”，明确了辅助服务支付
方，有助于储能获得可持续的收益来源。此外，规则提及，各地可结合实际需要“探索建立市场化容量补偿机制”，容量补偿
在部分地区有望成为储能的另一收益模式。二、储能参与者的商业模式将发生变化，运营能力更为重要。对于大储电站而

言，现货市场与调峰辅助服务不共存，储能电站需要提高自身通过现货市场交易获利的能力，以获得电能量收益；对于工

商业储能电站而言，新规提及“推动代理购电用户偏差电量按照现货价格结算”，则目前基于分时电价套利的商业模式长期或
将不再适用，工商业储能电站的充放电策略需与现货市场价格挂钩，商业回报不确定性加强，工商储系统提供方或第三方

运营商的调度算法与运营能力将变得更为重要。 

投资建议。现货市场新规重磅发布，看好国内储能市场健康发展。建议关注：实力强劲的储能系统与逆变器龙头阳光电

源；深耕国内大储市场的科华数据、南网科技；工商业储能和分布式发电业务模式可期的苏文电能。

风险提示。1）储能市场需求增长不及预期的风险。现阶段，国内大储项目较为依赖政策强配驱动，若新能源配储比例/时长
要求大幅放宽，或独立储能商业模式难以落地，国内大储装机增长可能不及预期。经济性是工商业储能主要用户装机的核

心驱动因素，主要由峰谷价差等因素确定，储能需求可能受到电价政策等不确定性因素的影响。2）市场竞争加剧的风险。
储能市场景气度高，已有较多企业试图进入，可能导致市场竞争加剧，对相关企业市场份额和盈利能力造成负面影响。3）
原材料价格上涨或供应不足的风险。储能电池产业链上游主要为锂材料，变流器产业链上游原材料主要为电力电子器件

等。若相应原材料短缺或价格大幅波动，可能影响相应公司的产品交付和利润水平。

股票名称 股票代码
股票价格 EPS P/E

评级
2023-09-19 2022 2023E 2024E 2025E 2022 2023E 2024E 2025E

阳光电源 300274 87.45 2.42 5.47 7.11 8.93 36.1 16.0 12.3 9.8 未评级

科华数据 002335 29.63 0.54 1.54 2.05 2.72 54.9 19.2 14.5 10.9 未评级

南网科技 688248 27.35 0.36 0.76 1.19 1.66 76.0 36.0 22.9 16.5 未评级

苏文电能 300982 32.54 1.83 2.13 2.89 3.76 17.8 15.3 11.3 8.7 未评级

资料来源：wind，平安证券研究所  注：未覆盖公司EPS采用Wind一致预测
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