
“双碳”下的电力行业市场分析

一、源：风光稳定不足问题渐显，火电退出或不可操之过急

(一)火电投资增速放缓，基荷电源重要性彰显

低碳转型叠加产能过剩，“十三五”期间传统火电投资显著下滑。

2014-2015年常规火电项目审批权逐步从国家能源局、国家发改委及  

国家环保部陆续下发至各省级机构，火电项目获得批复数量大幅提升。 

随着大批燃煤电厂获准开工，“十三五”开局火电产能逐渐过剩。同时  

在能耗双控、风光平价上网和双碳目标等政策因素的影响下，“十三   

五”风光发展较快，火电建设的重要性似乎有所“淡化”,火电投资增速  

相对停滞。燃煤电厂的建设周期一般为2 年，“十三五”期间火电行业  

投资疲软导致近年来火电装机增速不断下滑。2022 年，我国各类电  

源新增装机量为1.86亿千瓦，其中火电新增装机仅占比18.8%;2022

年各类电源装机同比增速为8%, 全社会电力消费量同比增速为4%,

而火电装机同比增速仅为 3%,  火电在整体电源结构占比不断下滑，

对社会用电需求的支撑作用亦有所减弱。

然而，近年迎峰度夏限电事件或昭示火电在电力系统的地位不可或缺。 

火电具有稳定可靠的优势，是电力保供的重要“压舱石”。近些年来火  

电装机增速低于全社会用电增速，风光在电源结构中占比不断提升。 

然而风光出力波动性较大，难以提供足够的可控电量，在用电负荷大  

幅提升的情况下，火电投资乏力的问题逐步显现。2021-2022 年迎峰  

度夏期间，受高温、降水量不足等因素影响，我国多地出现了缺电现

象。尤其在 2022 年，高温叠加四川来水偏枯，迎峰度夏期间水电出



力不足，火电需求大幅提升，多地启动有序用电措施。值得一提的是， 

2022 年迎峰度夏期间，统调电厂的煤炭库存均位于20 天以上，或说 

明在用电负荷大幅提升、水风光等可控性较差的电源出力不济的情况 

下，2022 年限电更多受火电出力能力的制约。限电事件频发或彰显 

火电在电力系统中的重要地位，能源结构转型的同时，基荷电源的合

理规划仍不可忽视。

图表2   2006-2022年各类电源新增装机量
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火电保供角色被重新审视，建设投资再次升温。近两年，火电在电力 

保供中的作用被重新加以重视。2021 下半年以来，火电基本建设投 

资增速再次回升。同年12 月，中央经济工作会议指出，“实现碳达峰 

碳中和是推动高质量发展的内在要求，要坚定不移推进，但不可能毕 

其功于一役”,“传统能源逐步退出要建立在新能源安全可靠的替代基

础上”。2022 年迎峰度夏期间再度上演限电事件后，9月国家发改委



提出 2022-2023 年火电将新开工1.65 亿千瓦，进一步凸显了火电在

电力体系的重要地位及国家保障电力安全稳定供应的决心。

火电机组有一定建设周期，当前利用小时数仍在相对高位。火电机组 

平均建设周期约为2 年 ，2021 年初火电建设投资增速回升带来的装 

机增量目前已有所兑现。然而，我们观察到当前火电发电设备平均利

用小时数仍位于相对高位。我们认为，火电利用小时数高企可能与上

半年水电出力不济有关，同时防疫政策优化带动全社会用电需求提升

(2023 上半年全社会用电量同比增速达 5%) 或亦有催化。

当前厄尔尼诺形成概率较大，或致未来几年出现高温风险。据世界气 

象组织预测，今年 5-7 月全球有60% 的概率出现厄尔尼诺现象， 6-8 

月这一比例将增加至70%,7-9月将增加至80%。 而厄尔尼诺现象  

是东太平洋海水每隔数年就会异常升温的现象，或将会推动全球气温 

提升。此外，厄尔尼诺现象对全球气温的影响通常在其出现后一年内 

最为明显，即未来一年气温或有较大概率高于往年。若出现高温极端 

天气，考虑到水风光等新能源出力可控性较差，电力供需或仍有偏紧

风险。

(二)兼具保供及调峰双重作用，灵活性改造或为火电当前发展方向

火电是当前电网调峰重要手段，灵活性较低造成其调峰能力掣肘。由 

于“富煤贫油少气”的资源特点，长期以来火电作为基荷电源支撑我国 

电力系统正常运转。当前储能技术尚未完善，储能成本仍有较大下降 

空间，面对风光装机的飞速发展，火电将是电力系统调节的主要手段。

我国火电机组虽具有容量大的优势，但调节范围有限且启动时间长，



灵活性较低或形成新能源消纳的掣肘。根据中国电力圆桌课题组研究 

数据，以深度调峰为例，我国纯凝气式机组最小稳定出力通常为额定 

功率的 50%,  热电联产机组供热工况下仅为额定功率的 80%;  而国 

际先进机组最小稳定出力可达到额定功率的 20%,  热电联产机组供

热工况下可达到额定功率的 40% 。

图 表 9 我 国 煤 电 机 组 调 节 能 力 和 国 际 先 进 机 组 对 比

灵活性参数 单位 我国煤电已建机组 国际先进水平已建机组

最小出力 %Pn 50(80) 20(40)

爬坡速率 %Pn/min 1-2 4-5

热态启动时间 h 3-5 1.5-2.5

冷态启动时间 h 10 0.1

火电灵活性改造技术较为成熟，火电改造或为当前发展方向。根据中 

电联发布的《煤电机组灵活性运行政策研究》数据显示，截至 2019 

年年底我国在运煤电机组一般最小出力为50%～60%,   冬季供热期 

仅能低至75%～85 %, 而经过灵活性改造的试点纯凝机组最小技术  

出力可低至30%～35%额定容量，部分机组最低可至20%～25%,    

达到国际先进水平。热电联产机组灵活性改造手段较为丰富，主要通 

过改进热水蓄热调峰技术，固体电蓄热锅炉调峰技术，电极锅炉调峰 

技术等，试点机组在灵活性改造后最小技术出力可达到40%～50%

额定容量，且能够达到环保要求。

二、 网：风光消纳问题仍存，电网建设有待提速

(一)风光并网规模较大，而电网投资相对滞后



风光的大量并网对电力系统的消纳能力提出了更高的挑战， 一方面源 

于发电与用电在时间上的错配。从日内电力平衡角度来看，光伏出力 

高峰时段在中午，夜间没有出力，因此在早晚用电高峰期间，光伏发 

电支撑能力有限；而风电主要在傍晚及夜间出力，白天出力相对较少。 

从月度电力平衡角度来看，华北、东北及西北等地用电高峰为夏冬两 

季，而春夏为风电出力高峰，夏秋为光伏出力高峰，风光出力的季节 

性虽在一定程度上有所互补，但月度电量分布和负荷需求仍存在不匹

配的问题。

另一方面消纳问题来自我国产用电的反地域特征。我国发电端和负荷 

端在地域分布上亦具有不均衡的特点。西北及西南地区风光和水电资 

源丰富，电力需求相对较小，具有一定的用电裕度；而华北、华东及 

华南地区用电需求较大，是用电缺口的主要集中地，因此我国的电力 

流转总体呈西电东送的特点。为利用好我国的风光清洁资源，推进能 

源低碳环保转型， 2021 年起，我国政府提出并积极推进风光大基地 

建设，以沙漠、戈壁和荒漠地区为重点，先后出台了多批风电、光伏

基地建设项目清单，其中第1 批风光大基地项目总体建设规模为

97.05GW,  截至2023年1季度已全部开工，部分建成投产。2022  

年初国家发展改革委、国家能源局发布《以沙漠、戈壁、荒漠地区为 

重点的大型风电光伏基地规划布局方案》。该方案以库布齐、乌兰布 

和、腾格里、巴丹吉林等沙漠及戈壁地区为重点，综合考虑采煤沉陷 

区，规划建设总规模约455 GW 的大型风电光伏基地，其中"十四五"

时期规划总装机约 200 GW,  包括外送150 GW 、自用50 GW; “十五



五"时期规划总装机约 255 GW, 包括外送 165 GW、本地自用90 GW 。 

风光大基地项目多位于用电裕度较大的西部地区，对电力系统的消纳 

能力提出更高的要求，尤其是第2 批风光大基地项目规划了315 GW

的外送规模，加大了电网的外送压力。

当前我国总体风光利用率尚可，但部分省份存在明显弃风或弃光问题。 

根据全国新能源消纳检测预警中心数据， 2022 年我国风电利用率为   

96.8%, 光伏利用率为 98.3%, 整体的风光利用率虽保持在较高的水  

平，但诸如内蒙古、青海、甘肃等风电大省仍存在明显的弃风及弃光  

问题，部分地区风电/光伏利用率仅有90% 的水平。随着风光大基地   

项目的新增装机在未来几年逐渐兑现，上述地区弃风弃光问题或将日

益凸显。

近些年来电网建设滞后于电源建设，或对风光消纳能力形成制约。

2019 年以来，风光装机需求加大带动电源基本建设投资额快速增长， 

而与新能源消纳相关的电网基建投资却有所停滞。“十四五”期间，国

家电网规划投资2.4万亿元，南方电网规划投资0.67万亿元，相较



于“十三五”期间电网建设投资同比增速约为19%,而“十三五”电网建 

设投资额相较于“十二五”期间同比增速接近30%。 相较于风光投资的

高增速，电网建设投资节奏相对缓慢。

(二)电网建设或将提速，特高压及配电网投资有待加强

新型电力系统之下，电网建设有待提速。我们认为当前电网投资有以 

下 2 条主线：1)加强特高压投资以提高西部地区风光发电外送能力；  

2)加强配电网(尤其是农网)投资改善风光并网消纳问题。投资主 

线1:特高压建设或是解决西北风光消纳问题的重要途径。特高压输  

电是指交流1000 千伏、直流±800千伏及以上的输电技术。相较于   

传统高压传输，特高压输电具有输送容量大、覆盖范围广、输送距离  

远、线路损耗低等特性，更能支撑跨区输电需求加大下的供电压力。 

“十三五”期间我国特高压直流投资额达到2463 亿元，特高压交流投  

资额接近 1000 亿元。据国家电网公司规划，“十四五”期间特高压交

直流总投资预计达3002 亿元，新增特高压直流线路1.72 万公里，

新增特高压交流线路 1.26 万公里。伴随风光基地建成后清洁能源消  

纳需求大幅提升，预计十四五期间我国特高压建设投资将保持稳健。 

稳健的特高压建设有望带动配套产业投资机会。据赛迪顾问整理，特 

高压直流线路一般由“点对点”单向传输的换流站构成，通过特高压线 

缆和铁塔完成换流站间输送线路建设，发电侧产生的交流电会通过换 

流阀形成直流电输送，而接收端直流电经逆变器变为交流电。除特高 

压线缆和铁塔外，特高压工程涉及的核心设备基本已实现自主生产，

其中换流变压器、换流阀、GIS 组合电器设备等在特高压直流核心设



备中投资占比较高。特高压交流是由多个变电站点构成，输送线路多 

为双回路双向传输，和直流线路相同，也是通过特高压架空线路及铁 

塔完成变电站点间线路架设。但特高压交流不涉及环流，仅需变压器 

升压，特高压交流核心设备中投资占比较高的部分为GIS 组合电器  

设备、变压器和电抗器。在新型电力系统建设过程中，随着西电东送  

需求的提升，特高压配套设施市场需求或将保持显著。赛迪顾问预测， 

2025 年，中国特高压产业与其带动产业整体投资规模将达5870 亿

元，相较于2020 年复合增速将达13.2%。

投资主线 2:加强配电网(尤其是农网)建设改善风光并网消纳问题。 

配电网指从输电网或地区发电厂接受电能，通过配电设施就地分配或 

按电压逐级分配给各类用户的电力网，由架空线路、电缆、杆塔、配 

电变压器、隔离开关、无功补偿器等设施组成，在电网中起到电能的 

分配作用。随着风光分布式电源大量接入配电网络，系统波动性及不 

稳定性加大，节点电压、电能质量等物理特性将发生一定程度的改变。 

尤其是农村配电网络，由原有放射状无源网变为具有大量分布式电源  

的有源网， 一方面区域负荷和风光出力特性不匹配造成消纳困难，导 

致农村电网需提升或新增变电容量；另一方面分布式电源的大量接入 

可能导致电能质量下降、谐波污染加剧等问题，并影响配电自动化和 

继电保护动作可能造成电网事故风险。“十四五”期间，我国对农村电 

网户均配变容量、供电可靠率等指标提出了更高的要求，变压器的扩

容或为当前配电网投资的方向之一。



另一方面，风光并网消纳致电网承载压力加大，或对电网智能化转型 

形成催化。分布式电源大量接入配电网络后，电力系统波动及不稳定 

性加大，节点电压、电能质量及潮流分布的变化带动配电网监测控制 

需求提升，从而对电网智能化转型形成催化。配电网智能化即对配电 

网进行各种状态下的监测控制，利用电力生产及服务过程中产生的大 

量信息，对电网实施智能化管理，维系电力系统的安全稳定。在配电

网智能化建设的过程中， 一二次融合装备将改变传统配电网 DTU、

FTU 、TTU 等设备的形态和功能。根据国家电网发布的《国家电网智 

能化规划总报告》,“十三五”末我国电网投资中配电智能化投资占智 

能化投资比重达26%,占电网总投资比重占 3.3%, 且总体呈上升趋 

势。“十四五”期间，在电网投资力度加大及风光并网对电网智能化转

型催化因素的影响下，配电网智能化转型空间广阔。

三、荷：用电需求波动加剧，需求侧响应或待完善

(一)用电侧波动加大，系统灵活性需求提升

三产/城乡居民生活用电占比持续提升，负荷在时间尺度的波动性或  

不断扩大。随着经济社会的不断发展，消费及服务业在社会生活中扮 

演的角色愈加重要，第三产业和城乡居民生活用电在全社会用电结构 

的占比逐年提升。相较于工业用电，第三产业及城乡居民生活用电在 

时间尺度上具有更强的波动性， 一方面夜间用电需求较低、早晚高峰 

用电需求明显，这导致日内尺度峰谷差扩大；另一方面夏季制冷和冬

季取暖需求明显，这导致用电负荷在季节尺度波动性加大。
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