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事件描述： 

2010年政府工作报告：深化资源性产品价格和环保收费改革，作为节约能源资源、保护环境、实现可持续

发展的重要举措；要扩大用电大户与发电企业直接交易试点，推行居民用电阶梯价格制度，健全可再生能

源发电定价和费用分摊机制。 

2009 年政府工作报告：推进资源性产品价格改革。继续深化电价改革，逐步完善上网电价、输配电价和销

售电价形成机制，适时理顺煤电价格关系。 

评论： 

1. 再言电力改革，推进改革进程。继在2009年政府工作报告中，温家宝总理首次提出关于深化电价体制改

革后，2010年政府工作报告再次提到电力体制改革，并且在内容上更加具体。关于电力体制改革方面，

2010年政府工作报告主要涉及了四个方面：1、深化资源性产品价格和环保收费改革；2、扩大用电大户

与发电企业直接交易试点；3、推行居民用电阶梯价格制度；4、健全可再生能源发电定价和费用的分摊

机制。 

 

2. 深化资源性产品价格和环保收费改革，将对电力行业的发电成本造成负面影响。此次工作报告将深化资

源性产品价格和环保收费改革放到了节约能源资源、保护环境、实现可持续发展的大背景下，这意味着

资源性产品价格和环保收费机制将更市场化，价格将更能有效的反映资源和环境的成本及供求关系。同

时，考虑到减排压力，总体上，我们认为2010年资源性价格和环保收费改革进程有望取得实质性突破。

而对电力行业的影响，我们认为将主要涉及三方面：1、深化煤炭资源税和水资源费改革，增加电力

企业发电成本。目前，煤炭资源税和水资源费还都是从量税，而相对于从价税，从量税的市场属性较弱，

调节资源配置能力相对较差，因此，我们认为2010年煤炭资源税有可能从当前的从量税改成从价税。而

关于水资源费改革，我们认为短期内转变成从价税可能还是有一定的难度，但是，可能会根据各地的具

体情况，提高水资源费价格，以便更有效的反映水资源价格，并且会逐渐推动向从价税转变。但是，无

论是煤炭资源税改革还是水资源费改革，其成本必将传递到电力企业，从而增加电企的营业成本。当然，

这也将会推动电力价格体制的改革进程，电力企业也可能会将部分成本传递到消费者，但总体上，我们

认为短期内电企还是难以向下游完全传递增加的成本；2、深化环保收费改革，可能会增加电力企业的排

放成本。在我国，电力企业是二氧化碳排放最多的行业，排放量超过了一半，因此，如果增收二氧化碳

排放税，必将增加电力企业的发电成本，但另一方面这会进一步推动“上大压小”和清洁能源的发展。3、

深化环保收费改革，将可能会推动电力企业在脱硫、脱硝方面的投入力度。目前，电力企业脱硫进程已

经渐近成熟，但是，脱硝目前还处于初始阶段，因此，如果政府加强对含硫、氮的化合物的排放监管和

提高排放费用，我们认为必将推动电力企业在脱硝方面的投入力度。 

3. 扩大用电大户与发电企业的直接交易试点，进一步推动电力体制市场化改革。2009年，温总理在政府工

作报告中提出“逐步完善上网电价、输配电价和销售电价形成机制”，提出了改革的中长期目标，而今年

提出的扩大直购电试点工作在内容上则更具体，表明将会实实在在的推动改革步伐。直购电试点工作有 
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望为完善上网电价、输配电价和销售电价形成机制打开突破口。直购电试点工作，由于发电企业和用电

大户直接基于市场交易商定价格和电量，提高了电力价格的市场化程度，并且通过试交电网输配电费用，

有利于完善输配电价形成机制，为电价体制改革奠定基础。 

由于目前对参与直购电试点工作的发电企业和大用户都进行了严格的条件限制，导致直购电的覆盖

面比较小。同时，试行办法还比较严格，存在许多限制。而此次提出扩大直购电试点，我们认为有助于

放宽进入条件，同时，也可能会改进试行办法，促使交易更接近市场化。 

5. 推行居民用电阶梯价格制度，理顺居民用电与其他用电的关系，促使节约用电。推行居民用电阶梯价格

制度，我们认为将会是 2010 年销售价格体制改革的一个重要内容。2009 年 11 月，国家发改委提出拟对

居民用电推行阶梯价格制度，实行分档定价，用电价格与用电量成正向关系。居民用电阶梯式用电价格

有助于纠正长期电力价格的扭曲，理顺居民用电与其他用电的关系，并且通过调节价格促使居民节约用

电。总体上，我们认为阶梯式用电价格更符合当前的居民用电情况，并且能较好的起到促使节约用电作

用，不过如果要充分发挥作用，我们认为分档价格一方面要充分考虑到居民的承受力，同时也要考虑到

对过度用电的约束力。但是考虑到居民用电量所占比重较小，因此，目前，居民阶梯式用电价格制度对

行业整体的业绩影响可能有限，不过无疑将有助于节约用电。 

6. 健全可再生能源发电定价和费用的分摊机制，推动可再生能源的发展。涉及可再生能源发电定价和费用

的分摊机制，我们认为主要是涉及两大类的可再生能源，一是常规能源水电，二是太阳能、风能等新能

源。关于水电方面，主要涉及的就是上网电价定价机制问题。总体上，目前水电还没有一个统一的上网

电价定价机制，还是以具体电站单独定价的形式，缺乏一个统一的标准。这一定价模式一方面导致不同

水电站“同网不同价”，扭曲市场竞争，另一方面导致水电价格过低，不能有效的反应水资源成本和移民

费用，造成水、火电价格差异较大，从而影响资源的有效利用。继2009年提出水电“同网同价”试点工

作以来，我们认为2010年关于水电定价形成机制的改革可能会取得突破性进展。 

    而关于太阳能、风能等新能源发电定价机制的健全，我们认为将是2010年的一个重点工作。目前，

中国的新能源产业将渐进入快速发展期，并且未来几年可能会进入增长的爆发期，但是，直到目前我国

还缺乏一个相对有效的新能源发电定价机制，导致风能、太阳能等发电不能有效的上网，人为造成停产，

资源利用效率低。同时，由于风能、太阳能等新能源发电成本较高，相比于火电、风电等常规能源在价

格方面缺乏竞争优势，由于没有一个健全的费用分摊机制，一方面导致投资企业亏损，缺乏投资市场的

激励性，另一方面也导致电网不愿意购买其电量，从而影响到新能源的发展。因此，我们认为健全新能

源发电定价和费用分摊机制，并且形成高效的补贴政策，将是2010年及未来几年一个重要工作。 

7. 投资策略。在投资策略方面，由于煤价处于高位，水情较差并处于枯水期，而行业估值相对比较合理，

我们维持行业“中性”投资评级。而在个股选择方面，我们建议投资者关注自身或者母公司具有丰富煤

炭资源的上市公司比如华能国际（600011）、华电国际（600027）、国电电力（600795）。同时，我们

也建议投资者关注具有新能源概念、自身机组质量较好的上市企业比如申能股份（600642）、上海电力

（600021）和皖能电力（000543）；此外，还建议投资者关注自身对上网电价敏感性较高，并且具有重

组预期的水电企业黔源电力(002039)。 
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天相投资顾问有限公司投资评级说明 

判断依据： 

投资建议根据分析师对该股票在12个月内相对天相流通指数的预期涨幅为基准。 

 投资建议 预期个股相对天相流通指数涨幅 

1 买入 >15% 

2 增持 5---15% 

3 中性 (-)5%---(+)5% 

4 减持 (-)5%---(-)15% 

5 卖出  <(-)15% 
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者参考，不构成对证券买卖的出价或询价，也不保证对作出的任何建议不会发生任何变更。阅读者根据本报告作出投

资所引致的任何后果，概与天相投资顾问有限公司及分析师无关。 
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