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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 

发电量增速同比回落  

1-2月份，全国规模以上电厂发电量 10982亿千瓦时，同比增长 2.9%，

增速比上年同期回落 8.1 个百分点。其中：全国规模以上电厂火电发电

量 8427 亿千瓦时，同比增长 1.7%，增速比上年同期回落 8.1 个百分点；

水电发电量 1352 亿千瓦时，同比增长 6.6%，增速比上年同期提高 0.7

个百分点。 

1-2 月份，全国发电设备累计平均利用小时 611 小时，比上年同期

下降 3 小时。1-2 月份，全国基建新增发电生产能力 1189 万千瓦，比上

年同期少投产 1179 万千瓦。新增发电生产能力同比减少。 

 

用电量增速同比回落 

1-2 月，全国全社会用电量 11063 亿千瓦时，同比增长 4.5%，增速

比上年同期回落 8.8 个百分点。 

1-2 月份，第一产业用电量 110 亿千瓦时，同比增长 7.9%，对全社

会用电量增长的贡献率为 1.7%；第二产业用电量 7059 亿千瓦时，同比

增长 1.2%，增速比上年同期回落 10.3 个百分点，占全社会用电量的比

重为 63.8%，对全社会用电量增长的贡献率为 18.2%；第三产业用电量

1994 亿千瓦时，同比增长 10.4%，增速比上年同期回落 8.4 个百分点，

占全社会用电量的比重为 18.0%，对全社会用电量增长的贡献率为 39.9%；

城乡居民生活用电量 1899 亿千瓦时，同比增长 11.1%，增速比上年同期

回落 4.1 个百分点，占全社会用电量的比重为 17.2%，对全社会用电量

增长的贡献率为 40.2%。 

 

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。 

 

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 3 月 28 日 

日 

一、2019 年 1-2 月电力行业动态情况 

1.1 发电量：同比回落  

1-2 月份，全国规模以上电厂发电量 10982 亿千瓦时，同比增

长 2.9%，增速比上年同期回落 8.1 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 2 月底，全国 6000 千瓦及以上电厂装机容量 18.1 亿千瓦，

同比增长 5.6%，增速比上年同期回落 0.7 个百分点。其中，水电 3.1

亿千瓦、火电 11.4 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。 

1-2 月份，全国规模以上电厂火电发电量 8427 亿千瓦时，同比

增长 1.7%，增速比上年同期回落 8.1 个百分点。分省份看，分省份

看，全国共有 18 个省份火电发电量同比增加，其中，增速超过 10%

的省份有西藏（19.2%）、四川（17.6%）、湖北（15.9%）、北京（13.9%）、

宁夏（10.8%）、河北（10.7%）和内蒙古（10.7%）；另外 13 个省份

火电发电量同比降低，其中，云南、广东和海南降低超过 10%，分

别为-20.7%、-18.9%和-11.8%。 
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2019 年 3 月 28 日 

日 

图 2 火电累计发电量及累计同比 

 

数据来源：中电联 

 

1-2 月份，全国规模以上电厂水电发电量 1352 亿千瓦时，同比

增长 6.6%，增速比上年同期提高 0.7 个百分点。全国水电发电量前

三位的省份为四川（369 亿千瓦时）、云南（305 亿千瓦时）和湖北

（152 亿千瓦时），其合计水电发电量占全国水电发电量的 61.1%，

同比分别增长-1.3%、17.2%和-6.4%。 

 

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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2019 年 3 月 28 日 

日 

1-2 月份，全国核电发电量 484 亿千瓦时，同比增长 23.0%，增

速比上年同期提高 5.1 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 

 

1-2 月份，全国 6000 千瓦及以上风电厂发电量 653 亿千瓦时，

同比增长 2.4%，增速比上年同期回落 37.7 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 

 

0

5

10

15

20

25

30

35

40

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500

产量:核电:累计值（亿千瓦时） 
核电发电量年度累计同比（％） 

-5.0

0.0

5.0

10.0

15.0

20.0

25.0

30.0

35.0

40.0

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

2
0
1
4
年

1月
 

2
0
1
4
年

4月
 

2
0
1
4
年

7月
 

2
0
1
4
年

10
月
 

2
0
1
5
年

1月
 

2
0
1
5
年

4月
 

2
0
1
5
年

7月
 

2
0
1
5
年

10
月
 

2
0
1
6
年

1月
 

2
0
1
6
年

4月
 

2
0
1
6
年

7月
 

2
0
1
6
年

10
月
 

2
0
1
7
年

1月
 

2
0
1
7
年

4月
 

2
0
1
7
年

7月
 

2
0
1
7
年

10
月
 

2
0
1
8
年

1月
 

2
0
1
8
年

4月
 

2
0
1
8
年

7月
 

2
0
1
8
年

10
月
 

2
0
1
9
年

1月
 

产量:风电:累计值（亿千瓦时） 
风电发电量年度累计同比（％） 

20072769/36139/20190328 16:49



月度策略                                                    

 5 

 

2019 年 3 月 28 日 

日 

1.2 利用小时：同比小降 

1-2 月份，全国发电设备累计平均利用小时 611 小时，比上年

同期降低 3 小时。 

 

图 6 发电设备历年 1-2 月平均利用小时 

 

数据来源：中电联 

 

1-2 月份， 全国火电设备平均利用小时为 730 小时，比上年同

期增加 1 小时。 

1-2 月份，全国水电设备平均利用小时为 433 小时，比上年同

期增加 23 小时。 

1-2 月份，全国核电设备平均利用小时 1040 小时，比上年同期

降低 53 小时。 

1-2 月份，全国风电设备平均利用小时 351 小时，比上年同期

降低 36 小时。 

1-2 月份，全国太阳能发电设备平均利用小时 164 小时。 

1.3 新增发电生产能力：同比减少 

1-2 月份，全国基建新增发电生产能力 1189 万千瓦，比上年同

期少投产 1179 万千瓦。其中，水电 27 万千瓦、火电 548 万千瓦、

核电 125 万千瓦、风电 141 万千瓦、太阳能发电 349 万千瓦。水电、

火电、风电和太阳能发电比上年同期少投产 41、52、371 和 739 万

千瓦，核电比上年同期多投产 125 万千瓦。 

新增发电生产能力同比减少，其中核电同比增加。 
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2019 年 3 月 28 日 

日 

图 7 当月发电新增设备容量 

 

数据来源：中电联 

 

1-2 月份，全国主要发电企业电源工程完成投资 243 亿元，同

比下降 3.3%。其中，水电 110 亿元，同比增长 108.9%；火电 44 亿

元，同比下降 41.7%；核电 48 亿元，同比下降 31.0%；风电 33 亿

元，同比下降 23.3%。水电、核电、风电等清洁能源完成投资占电

源完成投资的 81.8%。 

1-2 月份，全国电网工程完成投资 244 亿元，同比下降 9.0%。 

 

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 3 月 28 日 

日 

1.4 用电量：同比回落 

1-2 月，全国全社会用电量 11063 亿千瓦时，同比增长 4.5%，

增速比上年同期回落 8.8 个百分点。 

1-2 月份，第一产业用电量 110 亿千瓦时，同比增长 7.9%，对

全社会用电量增长的贡献率为 1.7%；第二产业用电量 7059 亿千瓦

时，同比增长 1.2%，增速比上年同期回落 10.3 个百分点，占全社

会用电量的比重为 63.8%，对全社会用电量增长的贡献率为 18.2%；

第三产业用电量 1994 亿千瓦时，同比增长 10.4%，增速比上年同期

回落 8.4 个百分点，占全社会用电量的比重为 18.0%，对全社会用

电量增长的贡献率为 39.9%；城乡居民生活用电量 1899 亿千瓦时，

同比增长 11.1%，增速比上年同期回落 4.1 个百分点，占全社会用

电量的比重为 17.2%，对全社会用电量增长的贡献率为 40.2%。 

图 9 全国累计用电量和同比增速 

 

数据来源：wind 资讯 

 

图 10 第二产业累计用电量和同比增速 

 

数据来源：wind 资讯 
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2019 年 3 月 28 日 

日 

 

图 11 第三产业累计用电量和同比增速 

 

数据来源：wind 资讯 

 

图 12 城乡居民用电量情况 

 

数据来源：wind 资讯 
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2019 年 3 月 28 日 

日 

1.5 动力煤价格：小幅波动 

图 13 环渤海动力煤价格指数（Q5500K）   单位：元/吨 

 

数据来源：wind 资讯 

 

二、行业策略 

2.1 行业动态 

一般工商业平均电价再降 10% 

政府工作报告说，深化电力市场化改革，清理电价附加收费，

降低制造业用电成本，一般工商业平均电价再降低 10%。 

 

我国调整新能源汽车推广应用财政补贴政策 

财政部、工业和信息化部、科技部、国家发展改革委当天联合

发布通知，对新能源乘用车、新能源客车、新能源货车 3 类汽车的

补贴标准和技术要求作出最新规定。 

 本次调整，按照技术上先进、质量上可靠、安全上有保障的原

则，适当提高了技术指标门槛。主要体现在，稳步提高新能源汽车

动力电池系统能量密度门槛要求，适度提高新能源汽车整车能耗要

求，提高纯电动乘用车续驶里程门槛要求。 

 在补贴标准方面，通知明确，根据新能源汽车规模效益、成本

下降等因素以及补贴政策退坡退出的规定，降低补贴标准，促进产

业优胜劣汰，防止市场大起大落。 

本次调整旨在加大补贴退坡力度，分阶段释放压力。按照 2020

年以后补贴退出的制度安排，为了使新能源汽车产业平稳过渡，采
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2019 年 3 月 28 日 

日 

取分段释放调整压力的做法，即 2019 年补贴标准在 2018 年基础上

平均退坡 50%，至 2020 年底前退坡到位。“这一退坡比例与当前整

车综合成本下降的比例基本适应。” 

本次调整，在补贴方面“做减法”的同时，在服务和监管方面

着力“做加法”。 

 以优化清算制度为例。现行政策规定，运营车辆申请补贴清算

需满足 2 万公里行驶里程。部分企业反映清算时间长、资金占用压

力大。为缓解企业资金压力，新政策规定：从 2019 年开始对有运

营里程要求的车辆，完成销售上牌后即预拨一部分资金，满足 2 万

公里后再予以清算。 

在监管方面，通知明确，将建立产品安全监控和“一致性”抽

检常态机制。对由于产品质量引发重大安全事故，或经有关部门认

定存在重大质量缺陷的车型，暂停或取消推荐车型目录，并相应暂

缓或取消财政补贴。 

 当前，我国新能源汽车产业正处于攻坚克难、爬坡过坎的关键

阶段。业内人士认为，此次政策调整，加减之间，凸显出我国助推

新能源汽车产业高质量发展的政策取向。（中国电力企业联合会） 

 

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。 

 

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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2019 年 3 月 28 日 

日 
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