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水电专题：对于三月份以及二季度我国水电的思考 

 

报告要点： 

 

继《低降水及低水位背景下对于云南一二季度的水电思考》的专题之后，我们根据 1-2 月份的

水电情况以及当前的降雨情况，对 3 月份以及二季度的水电进行跟踪与推演。 

 

我们以主要的几个水电省，四川、云南、湖北、贵州、广西、湖南，的水电情况为代表（占全

国水电发电的 75%以上），对 3月份以及二季度的水电情况做出预测。我们认为水电在 3、4月

份仍将偏紧，且紧张程度有所加深。但随着临近雨季长江流域预计降雨将逐步增多，甚至达到

偏丰水平，水电或开始同比出现回升。 
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水电专题：对于三月份以及二季度我国水电的思考 

  

 在 2022/02/24 的专题《低降水及低水位背景下对于云南一二季度的水电思考》中，我们曾经

基于三峡与云南主要水电站分布河流—金沙江在同一水系的情况（金沙江属于长江上游水系），

利用目前可获取的三峡水电站的水位、流量等数据，通过“2022 年发电量*装机增幅*水头增

幅*流量增幅”的模型对云南后期水电情况进行推演。但就公布的 1-2 月份数据来看，拟合程

度极差（云南 1-2 月水电累计同比+11.8%，而我们所推演的结果为-22.76%）。但我们发现，我

们的模型结果与湖北省的水电情况，1-2 月份水电累计同比-23.8%，拟合度极高（湖北省为三

峡水电站所属省份，且三峡水电装机量占湖北省水电装机量的近 60%）。 

 

因此，我们认为前期数据推演的偏差并不在于推演模型的不适用性，而在于所采用的数据上的

偏离。对此，我们也有有过这方面的担忧，在前期关于云南水电的专题中，也提示“由于可获

取数据的限制，后续主要采用三峡水位及流量进行估算，因此存在数据偏离的可能”。 

  

图 1： 虽同处于长江水系，但三峡水电站与云南主要水电站之间物理距离接近 1000 公里 

 

数据来源：公开数据整理、五矿期货研究中心 

  

 一季度水电同比-2.38%，主要减量来自于长江中下游流域省份 

  

 言归正传，统计局公布的我国 1-2 月水力发电量为 1366.67亿千万时，同比-2.38%。其中，四

川省同比+18%、云南省同比+11.8%、湖北省同比-23.8%、贵州省同比-49.6%、广西省同比-28.9%、

湖南省同比-46.7%。 

 

从水电占比较高的几个省份数据来看，当前我国水电同比出现降幅的原因主要来自于长江中下

游城市水电的大幅下降，其背后是去年四季度以来连续的低降雨量以及由此带来的长江中下游
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水电站的低水位（以三峡水电站为代表）。 

  

图 2：长江沿岸省份水电发电量占全国水电近 80%（%） 图 3：四川及云南外其余长江沿岸省份水电均出现显著、大幅回

落（%） 

 

 

数据来源：国统局、WIND、五矿期货研究中心 数据来源：国统局、WIND、五矿期货研究中心 

  

 云南水电的增幅来自于水位的“牺牲”，四川缺乏水电测算相关数据 
  

 从降雨量统计数据来看，1-2 月份云南降雨量偏低，处于过去 12 年统计值的低位（1/4 分位数，

下文所提及的降雨量统计值水平均为过去 12 年历史数据统计值）以下水平，且 3 月份降雨量

依旧低于历史统计值低位水平。 

 

由于缺乏云南各水电站完整的流量与水位信息，我们选取云南装机量第二的溪洛渡水电站为代

表。从其水位的变化情况来看，我们认为云南 1-2 月份在来水偏枯的情况下实现 11.8%的水电

正增长的原因在于通过主动下降水位来实现出库流量的增加，以此补充来水的偏枯（同时，装

机量也存在同比 4%左右的增幅）。 

 

基于“2022 年发电量*装机增幅*水头增幅*流量增幅”的模型，以及云南 3 月份偏低的降雨量

与基本稳定的水位（图 5，溪洛渡 3-4 月部分水位数据），我们预计 3 月份云南水电同比或有

10-11%左右降幅。 

 

此外，我们根据云南气象局对于 4 月份云南降雨量的预测情况以及三重拉尼娜的正式结束（三

重拉尼娜现象结束后，今年可能会发生较强的厄尔尼诺现象。它对全球的影响和拉尼娜几乎是

相反的，它有利于增加全球平均气温，增多我国南方江淮流域的降水），预计 4 月份开始，金

沙江流域（属于长江流域）降雨量或开始逐步回升至偏丰水平，并由此对云南二季度的水电做

出推演（偏乐观），预计二季度云南水电开始再度同比回升。 

  

图 4：云南省降雨依旧位于过去 12 年统计值的低位附近（毫米） 图 5：云南水电站（以溪洛渡为例）在 2 月份通过降水位的方式

补充来水紧情况下的水电（米） 
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数据来源：Meteomanz、五矿期货研究中心 数据来源：Meteomanz、五矿期货研究中心 

  

 四川方面，3 月份降雨量处于统计值的中性水平，但同比 2022 年 3 月有较显著回落。在假设

四川与云南情况相似的前提条件下，即 3 月份水位变化不大（注意，由于缺乏相关数据，该块

数据推演可能存在偏差），我们得到 3 月份四川水电同比降幅在 5%左右的预测结果。 

 

同时，根据四川气象局给出的 4 月份天气预报情况，预计 4月份四川降雨依旧偏少，由此我们

认为四川在 4 月份水电同比继续偏少的概率较大。而后的 5、6 月份我们同样给出了降雨回升

的预估（基于概率偏大的厄尔尼诺现象下长江流域水汽的增加），并带动四川水电的同比回升。 

  

图 6：四川水电主要分布在省内四条主要河流 图 7：四川省降雨处于过去 12 年统计中性水平，低于 2022 年水

平（毫米） 

 

 

数据来源：公开资料整理、五矿期货研究中心 数据来源：Meteomanz、五矿期货研究中心  

  

 3、4 月份以湖北为主的长江中下游省份预计仍受低水位影响 
  

 去年下半年以来降雨量的持续偏低（2022 年 7 月份开始，降雨量均处于统计值的极低值水平），

带来长江中下游水位无法蓄水至正常水位，从而带来水库及河流湖泊水位的持续偏低，这同

1-2 月份的低降雨量一起造成了长江中下游流域省份水电的普遍大幅下降。 
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但我们观察到，3 月份长江流域（至湖北段之前区域）的降雨量虽然仍旧低于 2022 年同期，

但已经回升至统计值的高位水平（3/4 分位数）。且根据气象预报，4 月份降雨量仍有较显著回

升迹象。因此我们按照历史统计值的高位水平对 2 季度的长江流域降雨进行较乐观预估。但出

于整体水位依旧处于同期低位水平（虽然有所回升）原因，我们根据模型测算出以湖北为代表

的长江中下游区域水电在 3、4仍旧大概率呈现同比下降趋势（当月同比），在 5 月份降幅或收

窄并预期在 6 月份同比回升。 

  

图 8：3 月长江流域降雨回升至过去 12 年中性偏高水平，仍低于

2022 年（毫米） 

图 9：降雨增加带动三峡水位略有回升，但仍显著低于往年同期

（米） 

  

资料来源：Meteomanz、五矿期货研究中心 

（注：长江流域降雨主要指长江湖北段之前长江流经省份样本城

市，考虑沿途汇入主要河流流经城市降雨） 

资料来源：国统局、WIND、五矿期货研究中心 

  

 贵州及广西地区预期二季度水电同比仍旧偏紧，但同比降幅预计收窄 
  

 除四川、云南以及以湖北为首的长江中下游流域地区水电的预估之外，我们同样根据降雨情况

对乌江流域所在的贵州以及珠江流域流经的广西水电做出预测，认为贵州及广西地区预期二季

度水电同比仍旧偏紧，但同比降幅预计收窄。 

  

图 10：贵州降雨回升，前期水电紧张来自去年下半年以来的持

续干旱（毫米） 

图 11：广西降雨依旧处于低位（毫米） 

  

资料来源：Meteomanz、五矿期货研究中心 资料来源：Meteomanz、五矿期货研究中心 
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 预计 3、4月份水电依旧偏紧，且紧张程度有所加深，5、6 月份水电或

开始缓解 

  

 综上，我们以主要的几个水电省，四川、云南、湖北、贵州、广西、湖南，的水电情况为代表

（占全国水电发电的 75%以上），对 3 月份以及二季度的水电情况做出预测，汇总得到如图 12

所示结果。 

 

由此，我们认为水电在 3、4 月份仍将偏紧，且紧张程度有所加深。但随着临近雨季长江流域

预计降雨将逐步增多，甚至达到偏丰水平，水电或开始同比出现回升。 

  

图 12：预计 3、4 月份水电偏紧，5、6 月随降雨增多逐步回升（%，

亿千瓦时） 

图 13：广西降雨依旧处于低位（累计同比，毫米） 

  

资料来源：国统局、Meteomanz、WIND、五矿期货研究中心 

 

资料来源：国统局、WIND、五矿期货研究中心 
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