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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，水电维持两位数增速  

1-6月份，全国规模以上电厂发电量 33673亿千瓦时，同比增长 3.3%，

增速比上年同期回落 5.0 个百分点。其中：全国规模以上电厂火电发电

量 24487 亿千瓦时，同比增长 0.2%，增速比上年同期回落 7.8 个百分点；

水电发电量 5138 亿千瓦时，同比增长 11.8%，增速比上年同期提高 8.9

个百分点。1-6 月份，全国发电设备累计平均利用小时 1834 小时，比上

年同期降低 24 小时。1-6 月份，全国基建新增发电生产能力 4074 万千

瓦，比上年同期少投产 1194 万千瓦。新增发电生产能力同比减少。 

用电量增速同比回落 

1-6 月，全国全社会用电量 33980 亿千瓦时，同比增长 5.0%，增速

比上年同期回落 4.4 个百分点。1-6 月份，第一产业用电量 345 亿千瓦时，

同比增长 5.0%，增速比上年同期回落 5.3 个百分点；第二产业用电量

23091 亿千瓦时，同比增长 3.1%，增速比上年同期回落 4.5 个百分点，

占全社会用电量的比重为 68.0%，对全社会用电量增长的贡献率为 42.6%；

第三产业用电量 5552 亿千瓦时，同比增长 9.4%，增速比上年同期回落

5.53 个百分点，占全社会用电量的比重为 16.3%，对全社会用电量增长

的贡献率为 29.3%；城乡居民生活用电量 4993 亿千瓦时，同比增长 9.6%，

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 14.7%，

对全社会用电量增长的贡献率为 27.0%。 

浙江省发改委《关于调整部分电厂上网电价有关事项的通知》 

浙江省发改委就电力行业增值税税率降低到 13%，相应调整浙江省

部分电厂上网电价：统调燃煤机组上网电价每千瓦时下降 1.07分（含税），

执行电量不包括当年已参加直接交易电量。 

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”。夏季高温到来，用电量需求增长，关

注需求增长带来的机会。目前，已有部分电力企业公布了中报业绩预告，

如：长源电力预计归属于上市公司股东的净利润为 2.3 亿元—2.9 亿元，

同比增长 853%--1101%；皖能电力预计上半年净利 2.7 亿元至 4 亿元，

同比增长 91.85%—184.22%等。可适当关注中报行情。 

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 30 日 

日 

一、2019 年 1-6 月电力行业动态情况 

1.1 发电量：同比回落  

1-6 月份，全国规模以上电厂发电量 33673 亿千瓦时，同比增

长 3.3%，增速比上年同期回落 5.0 个百分点。 

6 月，全国规模以上电厂发电量 5833 亿千瓦时，同比增长 2.8%，

增速比上年同期回落 3.9 个百分点。 

 

图 1 全国累计发电量及累计同比 

 

数据来源：wind，上海证券研究所 

截至 6 月底，全国 6000 千瓦及以上电厂装机容量 18.4 亿千瓦，

同比增长 5.7%，增速较上年同期回落 0.5 个百分点。其中，水电 3.1

亿千瓦、火电 11.6 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。 

1-6 月份，全国规模以上电厂火电发电量 24487 亿千瓦时，同

比增长 0.2%，增速比上年同期回落 7.8 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

20%的省份有西藏（129.1%）、湖北（22.5%）；增速超过 10%的省

份有四川（18.0%）广西（14.1%）；另外 13 个省份火电发电量同比

降低，其中，云南、广东、湖南、青海和上海降低超过 10%。 
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2019 年 7 月 30 日 

日 

 

 

图 2 火电累计发电量及累计同比 

 

数据来源：wind，上海证券研究所 

 

1-6 月份，全国规模以上电厂水电发电量 5138 亿千瓦时，同比

增长 11.8%，增速比上年同期提高 8.9 个百分点。全国水电发电量

前三位的省份为四川（1221 亿千瓦时）、云南（1132 亿千瓦时）和

湖北（592 亿千瓦时），其合计水电发电量占全国水电发电量的 57.3%，

同比分别增长 2.8%、25.9%和-5.1%。 

 

图 3 水电累计发电量及累计同比 

 

数据来源：wind，上海证券研究所 
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2019 年 7 月 30 日 

日 

1-6 月份，全国核电发电量 1600 亿千瓦时，同比增长 23.1%，

增速比上年同期提高 10.4 个百分点。 

 

图 4 核电累计发电量及累计同比 

 

数据来源：wind，上海证券研究所 

 

1-6 月份，全国 6000 千瓦及以上风电厂发电量 2145 亿千瓦时，

同比增长 11.5%，增速比上年同期回落 17.1 个百分点。 

图 5 风电累计发电量及累计同比 

 

数据来源：wind，上海证券研究所 
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2019 年 7 月 30 日 

日 

1.2 利用小时：同比降低 

1-6 月份，全国发电设备累计平均利用小时 1834 小时，比上年

同期降低 24 小时。除水电和太阳能利用小时增加外，其它类型发

电设备利用小时同比降低。 

 

图 6 发电设备历年 1-6 月平均利用小时 

 

数据来源：wind，上海证券研究所 

1-6 月份， 全国火电设备平均利用小时为 2066 小时，比上年

同期降低 60 小时。 

1-6 月份，全国水电设备平均利用小时为 1674 小时，比上年同

期增加 169 小时。 

1-6 月份，全国核电设备平均利用小时 3429 小时，比上年同期

降低 118 小时。 

1-6 月份，全国风电设备平均利用小时 1133 小时，比上年同期

降低 10 小时。 

1-6 月份，全国太阳能发电设备平均利用小时 650 小时，与上

年同期增加 13 小时。 

1.3 新增发电生产能力：同比减少 

1-6 月份，全国基建新增发电生产能力 4074 万千瓦，比上年同

期少投产 1194 万千瓦。其中，水电 182 万千瓦、火电 1693 万千瓦、

核电 125 万千瓦、风电 909 万千瓦、太阳能发电 1164 万千瓦。水电

和太阳能发电比上年同期少投产 67 和 1417 万千瓦，火电、核电和

风电比上年同期多投产 178、12 和 99 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 30 日 

日 

图 7 当月发电新增设备容量 

 

数据来源：wind，上海证券研究所 

 

1-6 月份，全国主要发电企业电源工程完成投资 1002 亿元，同

比提高 3.3%。其中，水电 304 亿元，同比增长 36.4%；火电 219 亿

元，同比下降 26.0%；核电 143 亿元，同比下降 30.2%；风电 294

亿元，同比增长 54.8%；太阳能发电 43 亿元，同比下降 25.5%。水

电、核电、风电等清洁能源完成投资占电源完成投资的 78.2%，比

上年同期提高 8.7 个百分点。 

1-6 月份，全国电网工程完成投资 1644 亿元，同比下降 19.3%。 

 

图 8 主要电源工程投资完成额 

 

数据来源：wind，上海证券研究所 
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2019 年 7 月 30 日 

日 

1.4 用电量：同比回落 

1-6 月，全国全社会用电量 33980 亿千瓦时，同比增长 5.0%，

增速比上年同期回落 4.4 个百分点。 

6 月，全国全社会用电量 5987 亿千瓦时，同比增长 5.51%，增

速比上年同期回落 2.47 个百分点。 

 

图 9 全国累计用电量和同比增速 

 

数据来源：wind，上海证券研究所 

1-6 月份，第一产业用电量 345 亿千瓦时，同比增长 5.0%，增

速比上年同期回落 5.3个百分点；第二产业用电量 23091亿千瓦时，

同比增长 3.1%，增速比上年同期回落 4.5 个百分点，占全社会用电

量的比重为 68.0%，对全社会用电量增长的贡献率为 42.6%；第三

产业用电量 5552 亿千瓦时，同比增长 9.4%，增速比上年同期回落

5.53 个百分点，占全社会用电量的比重为 16.3%，对全社会用电量

增长的贡献率为 29.3%；城乡居民生活用电量 4993 亿千瓦时，同比

增长 9.6%，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 14.7%，对全社会用电量增长的贡献率为 27.0%。 
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2019 年 7 月 30 日 

日 

图 10 第二产业累计用电量和同比增速 

 

数据来源：wind，上海证券研究所 

 

1.5 煤炭价格：高位波动 

2019 年 6 月，全国电煤价格指数为 492.04 元/吨，环比下降 1.42

元/吨，同比下降 36.53 元/吨，同比下降 6.91%。 

7 月 29 日，6 大发电集团煤炭库存 1750.37 万吨，较上年同期

增加 275.51 万吨；库存可用天数 22.70 天，较上年同期增加 4.75

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 
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2019 年 7 月 30 日 

日 

2019 年 7 月 29 日，环渤海动力煤（Q5500K）价格指数为 577

元/吨，较上年同期上涨 10 元/吨，涨幅 1.76%。 

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 

浙江省发改委《关于调整部分电厂上网电价有关事项的通知》 

根据《国家发展改革委关于降低一般工商业电价的通知》(发改

价格〔2019〕842 号）、《省发展改革委关于开展燃煤机组上网电价

市场化试点的通知》（浙发改价格〔2019〕133 号）精神，经国家发

展改革委审核并报省人民政府同意，现就电力行业增值税税率降低

到 13%，相应调整我省部分电厂上网电价通知如下： 

我省统调燃煤机组上网电价每千瓦时下降 1.07 分（含税），执

行电量不包括当年已参加直接交易电量。 

相关统调水电、秦山核电机组含税上网电价根据税率调整同步

降低；三峡水电站、溪洛渡水电站送我省含税上网电价分别调整为

每千瓦时 0.2783 元、0.3005 元，实际落地电价按国家相关政策要求

执行。 

天荒坪抽水蓄能电站和仙居抽水蓄能电站含税容量电价分别

调整为 531.1 元/千瓦·年、453.9 元/千瓦·年，桐柏抽水蓄能电站含

税年容量电费调整为 46745 万元。容量电费分摊办法和抽水蓄能抽

发电度电价仍按国家相关政策要求执行。 

以上调整自 2019 年 7 月 1 日起执行，未涉及事项仍按现行有

关规定执行。 
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2019 年 7 月 30 日 

日 

 

2019 年上半年全国电力供需形势分析预测报告 

《报告》指出：上半年，全国电力生产运行平稳，电力供需总

体平衡。全社会用电量平稳增长，第三产业和城乡居民生活用电量

较快增长、贡献突出；电力延续绿色低碳发展态势，非化石能源发

电装机比重继续提高，非化石能源发电量快速增长；受电价进一步

降低、燃料成本持续高位、可再生能源补贴严重滞后等因素影响，

电力企业经营总体仍比较困难。 

预计下半年，电力消费将延续上半年的平稳增长态势，全年全

社会用电量同比增长 5.5%左右；年底全国发电装机容量 20 亿千瓦

左右；全国电力供需总体平衡，迎峰度夏期间部分地区电力供需偏

紧、高峰时段存在电力缺口。 

 

用电量从高速增长换挡至当前中速增长是必然趋势 

7 月 25 日，国家能源局就上半年能源形势召开新闻发布会。在

回答记者关于今年上半年全社会用电量增速低于 2018 年全年的问

题时，能源局发展规划司司长李福龙表示，经济结构发生的变化在

电力消费方面表现得尤为明显，当前和今后一段时间，用电量从前

些年的高速增长阶段“换挡”至当前的中速增长阶段是必然趋势。 

李福龙表示，上半年，全社会用电量同比增长 5.0%，较去年有

所回落，但仍然是近年来相对较高的一个增速。2014 年用电量同比

增长 4.1%，2015 年用电量同比增长 1.0%，2016 年用电量同比增长

5.0%，2017年用电量同比增长 6.6%，2018年用电量同比增长 8.5%。 

李福龙认为，用电量是经济的“晴雨表”。党的十九大指出，

我国经济已由高速增长阶段转向高质量发展阶段。高质量发展的一

个显著特征是从注重增长的速度，转变为注重增长的质量、效率和

效益。近年来，我国产业结构不断优化，服务业的比重持续提升，

从 2010 年的 43%上升至 2018 年 52.2%。经济结构发生的变化在电

力消费方面表现得尤为明显。 

从用电结构看，上半年，三产和居民生活用电比重合计为31%，

比去年同期提高 1.2 个百分点；二产用电比重为 68%，较去年同期

下降 1.2 个百分点。从贡献率看，上半年，三产和居民生活用电合

计上拉用电增长 2.8 个百分点，贡献率为 56.5%，比去年同期提高

14 个百分点。 

从新旧动能的转变看，上半年，先进制造业、高新技术产业用

电保持较快增长，如专用设备制造业、电气机械和器材制造业用电

增速均超过或接近 6%，信息传输/软件和信息技术服务业用电增长

超过 13%，带动新兴产业用电增长 4.9%，高于制造业用电增速 1.6
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个百分点。 

从国际经验来看，产业结构转型、服务业比重提升的过程通常

伴随着用电增速下降，因此，当前和今后一段时间，用电量从前些

年的高速增长阶段“换挡”至当前的中速增长阶段是必然趋势。当

然，受部分领域集中实施电能替代、极端天气等因素影响，不排除

个别年份用电增速会出现较大幅度波动的情况。 

（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。 

夏季高温到来，用电量需求增长，关注需求增长带来的机会。

目前，已有部分电力企业公布了中报业绩预告，如：长源电力预计

上半年归属于上市公司股东的净利润为 2.3 亿元—2.9 亿元，同比增

长 853%--1101%；皖能电力预计上半年净利 2.7 亿元至 4 亿元，同

比增长 91.85%—184.22%等。可适当关注中报行情。 

 

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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