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重要提示：请务必阅读尾页分析师承诺、公司业务资格说明和免责条款。 

 主要观点 

除水电和核电外，其他发电类型发电量增速均有所回落  

1-5月份，全国规模以上电厂发电量 27809亿千瓦时，同比增长 3.8%，

增速比上年同期回落 5.2 个百分点。其中：全国规模以上电厂火电发电

量 20409 亿千瓦时，同比增长 0.2%，增速比上年同期回落 7.9 个百分点；

水电发电量 4003 亿千瓦时，同比增长 12.8%，增速比上年同期提高 10.1

个百分点。1-5 月份，全国发电设备累计平均利用小时 1519 小时，比上

年同期降低 20 小时。1-5 月份，全国基建新增发电生产能力 2918 万千

瓦，比上年同期少投产 522 万千瓦。新增发电生产能力同比减少。 

用电量增速同比提高，环比回落 

1-5 月，全国全社会用电量 27993 亿千瓦时，同比增长 4.9%，增速

比上年同期回落 4.8 个百分点。 

1-5 月份，第一产业用电量 277 亿千瓦时，同比增长 5.2%，增速比

上年同期回落 5.4 个百分点；第二产业用电量 18855 亿千瓦时，同比增

长 2.7%，增速比上年同期回落 5.1 个百分点，占全社会用电量的比重为

67.4%，对全社会用电量增长的贡献率为 37.7%；第三产业用电量 4586

亿千瓦时，同比增长 9.6%，增速比上年同期回落 5.5 个百分点，占全社

会用电量的比重为 16.4%，对全社会用电量增长的贡献率为 30.8%；城

乡居民生活用电量 4276 亿千瓦时，同比增长 10.3%，增速比上年同期回

落 3.6 个百分点，占全社会用电量的比重为 15.3%，对全社会用电量增

长的贡献率为 30.4%。 

经营性电力用户发用电计划将全面放开 

国家发改委发布《关于全面放开经营性电力用户发用电计划的通知》。

经营性电力用户的发用电计划原则上全部放开，预计市场化交易电量占

比提升。同时，电价市场化进程加快。 

行业评级：维持“中性”的行业投资评级 

目前，火电在占总发电量的比例超过七成，考虑到煤炭价格高位，

因此，维持电力行业评级“中性”。可适当关注电力改革的进展情况。 

1-5 月，水电设备平均利用小时比上年同期增加 145 小时；发电量

同比增长 12.8%，增速比上年同期提高 10.1 个百分点，目前为夏季丰水

季，可适当关注。 

风险提示 

原材料价格、人工成本大幅上涨风险等。 
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2019 年 7 月 3 日 

日 

一、2019 年 1-5 月电力行业动态情况 

1.1 发电量：同比回落  

1-5 月份，全国规模以上电厂发电量 27809 亿千瓦时，同比增

长 3.8%，增速比上年同期回落 5.2 个百分点。 

图 1 全国累计发电量及累计同比 

 

数据来源：中电联 

截至 5 月底，全国 6000 千瓦及以上电厂装机容量 18.3 亿千瓦，

同比增长 6.1%，增速与上年同期基本持平。其中，水电 3.1 亿千瓦、

火电 11.5 亿千瓦、核电 4591 万千瓦、并网风电 1.9 亿千瓦、并网太

阳能发电 1.3 亿千瓦。 

1-5 月份，全国规模以上电厂火电发电量 20409 亿千瓦时，同

比增长 0.2%，增速比上年同期回落 7.9 个百分点。分省份看，分省

份看，全国共有 19 个省份火电发电量同比增加，其中，增速超过

20%的省份有西藏（110.0%）、湖北（25.6%）；增速超过 10%的省

份有四川（18.8%）广西（11.9%）；另外 11 个省份火电发电量同比

降低，其中，云南、广东、湖南、青海和福建降低超过 10%。 
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日 

图 2 火电累计发电量及累计同比 

 

数据来源：中电联 

 

1-5 月份，全国规模以上电厂水电发电量 4003 亿千瓦时，同比

增长 12.8%，增速比上年同期提高 10.1 个百分点。全国水电发电量

前三位的省份为四川（954 亿千瓦时）、云南（909 亿千瓦时）和湖

北（455 亿千瓦时），其合计水电发电量占全国水电发电量的 58.0%，

同比分别增长 4.8%、21.3%和-8.0%。 

 

图 3 水电累计发电量及累计同比 

 

数据来源：中电联 
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1-5 月份，全国核电发电量 1320 亿千瓦时，同比增长 24.3%，

增速比上年同期提高 13.0 个百分点。 

 

图 4 核电累计发电量及累计同比 

 

数据来源：中电联 

 

1-5 月份，全国 6000 千瓦及以上风电厂发电量 1843 亿千瓦时，

同比增长 9.7%，增速比上年同期回落 20.5 个百分点。 

图 5 风电累计发电量及累计同比 

 

数据来源：中电联 
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日 

1.2 利用小时：同比降低 

1-5 月份，全国发电设备累计平均利用小时 1519 小时，比上年

同期降低 20 小时。除水电利用小时增加外，其它类型发电设备利

用小时同比降低。 

 

图 6 发电设备历年 1-5 月平均利用小时 

 

数据来源：中电联 

 

1-5 月份， 全国火电设备平均利用小时为 1728 小时，比上年

同期降低 48 小时。 

1-5 月份，全国水电设备平均利用小时为 1300 小时，比上年同

期增加 145 小时。 

1-5 月份，全国核电设备平均利用小时 2839 小时，比上年同期

降低 75 小时。 

1-5 月份，全国风电设备平均利用小时 978 小时，比上年同期

降低 24 小时。 

1-5 月份，全国太阳能发电设备平均利用小时 532 小时，与上

年同期基本持平。 

1.3 新增发电生产能力：同比持续减少 

1-5 月份，全国基建新增发电生产能力 2918 万千瓦，比上年同

期少投产 522 万千瓦。其中，水电 128 万千瓦、火电 1176 万千瓦、

核电 125 万千瓦、风电 688 万千瓦、太阳能发电 802 万千瓦。水电

和太阳能发电比上年同期少投产 20 和 716 万千瓦，火电、核电和

风电比上年同期多投产 196、12 和 5 万千瓦。 

新增发电生产能力同比减少，太阳能发电新增装机减少较多；

火电同比增加。 
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2019 年 7 月 3 日 

日 

图 7 当月发电新增设备容量 

 

数据来源：中电联 

 

1-5 月份，全国主要发电企业电源工程完成投资 768 亿元，同

比提高 5.9%。其中，水电 255 亿元，同比增长 33.8%；火电 161 亿

元，同比下降 26.6%；核电 113 亿元，同比下降 25.4%；风电 205

亿元，同比增长 55.0%；太阳能发电 34 亿元，同比增长 6.9%。水

电、核电、风电等清洁能源完成投资占电源完成投资的 79.0%，比

上年同期提高 9.7 个百分点。 

1-5 月份，全国电网工程完成投资 1157 亿元，同比下降 18.2%。 

 

图 8 主要电源工程投资完成额 

 

数据来源：中电联 
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2019 年 7 月 3 日 

日 

1.4 用电量：同比提高，环比回落 

1-5 月，全国全社会用电量 27993 亿千瓦时，同比增长 4.9%，

增速比上年同期回落 4.8 个百分点。 

 

图 9 全国累计用电量和同比增速 

 

数据来源：wind 资讯 

1-5 月份，第一产业用电量 277 亿千瓦时，同比增长 5.2%，增

速比上年同期回落 5.4个百分点；第二产业用电量 18855亿千瓦时，

同比增长 2.7%，增速比上年同期回落 5.1 个百分点，占全社会用电

量的比重为 67.4%，对全社会用电量增长的贡献率为 37.7%；第三

产业用电量 4586 亿千瓦时，同比增长 9.6%，增速比上年同期回落

5.5 个百分点，占全社会用电量的比重为 16.4%，对全社会用电量增

长的贡献率为 30.8%；城乡居民生活用电量 4276 亿千瓦时，同比增

长 10.3%，增速比上年同期回落 3.6 个百分点，占全社会用电量的

比重为 15.3%，对全社会用电量增长的贡献率为 30.4%。 
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2019 年 7 月 3 日 

日 

图 10 第二产业累计用电量和同比增速 

 

数据来源：wind 资讯 

 

 

1.5 煤炭价格：同比下降 

2019 年 5 月，全国电煤价格指数为 499.12 元/吨，环比上升 3.86

元/吨，同比下降 16.27 元/吨，同比下降 3.11%。 

7 月 2 日，6 大发电集团煤炭库存 1828.73 万吨，较上年同期

增加 338.31 万吨；库存可用天数 28.34 天，较上年同期增加 9.26

天。 

图 11 电力煤价格指数    单位：元/吨 

 

数据来源：wind，上海证券研究所 

 

2019 年 6 月 26 日，环渤海动力煤（Q5500K）价格指数为 578

元/吨，较上年同期上涨 8 元/吨，涨幅 1.40%。 
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2019 年 7 月 3 日 

日 

图 12 环渤海动力煤价格指数和秦皇岛港平仓价    单位：元/吨 

 

数据来源：wind，上海证券研究所 

 

二、行业策略 

2.1 行业动态 

经营性电力用户发用电计划将全面放开 

国家发改委发布《关于全面放开经营性电力用户发用电计划的

通知》。具体包括： 

------全面放开经营性电力用户发用电计划 

------支持中小用户参与市场化交易 

------健全全面放开经营性发用电计划后的价格形成机制 

------切实做好公益性用电的供应保障工作 

------切实做好规划内清洁电源的发电保障工作 

------加强电力直接交易的履约监管 

------保障措施 

《通知》指出：经营性电力用户的发用电计划原则上全部放开。

除居民、农业、重要公用事业和公益性服务等行业电力用户以及电

力生产供应所必需的厂用电和线损之外，其他电力用户均属于经营

性电力用户。 

全面放开经营性发用电计划后的价格形成机制，按照价格主管

部门的有关政策执行。对于已按市场化交易规则执行的电量，价格

仍按照市场化规则形成。鼓励电力用户和发电企业自主协商签订合

同时，以灵活可浮动的形式确定具体价格，价格浮动方式由双方事

先约定。 

鼓励经营性电力用户与核电、水电、风电、太阳能发电等清洁
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2019 年 7 月 3 日 

日 

能源开展市场化交易，消纳计划外增送清洁能源电量。电力交易机

构要积极做好清洁能源消纳交易组织工作，进一步降低弃水、弃风、

弃光现象。（中国电力企业联合会） 

我们认为：经营性电力用户的发用电计划原则上全部放开，预

计市场化交易电量占比提升。同时，电价市场化进程加快。 

2.2 行业评级：维持“中性”的行业投资评级 

目前，火电在占总发电量的比例超过七成，考虑到煤炭价格高

位，因此，维持电力行业评级“中性”。可适当关注电力改革的进

展情况。 

1-5 月，水电设备平均利用小时比上年同期增加 145 小时；发

电量同比增长 12.8%，增速比上年同期提高 10.1 个百分点，目前为

夏季丰水季，可适当关注。 

 

三、风险提示 

1、股票市场波动导致的系统性风险； 

2、相关行业发展政策推出缓于预期； 

3、原材料价格、人工成本大幅上涨。 
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