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如何看待迎峰度夏用电压力？ 
 

 
我们预计，今年盛夏长江流域水电出力不足，四川和湖北的水电生产首当
其冲，但水电占比最大的云南情况相对乐观。 
湖北调节弹性较强，四川准备工作较为充分，重演类似去年限电事件的可
能性不大。华东区域电量净输入规模较大，与四川、湖北关联度较高，电
力缺口或进一步加剧。 
今年盛夏我国电力供应整体有保障，电力缺口或更多是区域性、阶段性
的。考虑到工业用电需求可能不会快速走高，大范围限电限产的可能性不
大，引导工业企业、尤其是华东、四川高耗能产业自愿削峰填谷是更可能
的结果。 
 

风险提示：极端天气超预期；厄尔尼诺发展超预期；用电需求不及预期 
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今年是中国 1961 年以来最热的一年，高温天数为 1961 年以来历史同期最多，上半年全
国共发生 4 次区域性高温过程。 

在极端高温的影响下，多地电网负荷创下新高。根据中国电力企业联合会，预计今年夏
天，全国最大用电负荷 13.7 亿千瓦左右，同比增加 8000 万千瓦；极端天气情况下，最大
用电负荷可能同比增加 1 亿千瓦左右。 

图 1：国家气候中心盛夏气象灾害预报 

 

资料来源：国家气候中心公众号，天风证券研究所 

同时，高温干旱会干扰部分发电系统的正常出力，例如 2022 年丰水期我国水电生产受区
域性旱情严重干扰，7-10 月水电发电量占总发电量比重分别为 18.1%、14.9%、14.5%、
15%，而正常年份占比通常在 20%左右。 

图 2：2022 年 7-10月水电发电量占总发电量比重明显低于往年 

 

资料来源：WIND，天风证券研究所 

云南、四川和湖北合计贡献了中国水电产量的 50%以上。今年云南发生严重冬春连旱，四
川西北部和东南部出现中度及以上干旱，3-5 月水电产量分别同比下降 34.8%和 10.3%。 
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图 3：云南、四川和湖北合计贡献了中国水电产量的 50%以上 

 

资料来源：WIND，天风证券研究所 

6 月以来，云南气象干旱开始缓解，但四川旱情仍在持续。结合国家气候中心的判断，长
江流域上中游 7-8 月降水接近常年同期到偏少 1-2 成，我们认为，今年盛夏长江流域水
电或出力不足，四川和湖北的水电生产首当其冲，但水电占比最大的云南情况相对乐观。 

湖北的水电、火电占比较为平均，调节弹性较强。四川的电力装机结构较为单一，水电
占比约八成，但准备较为充分，一方面在需求侧引导错峰用电、节约用电，另一方面确
保电煤库存，提升发电和输电能力，并争取留川和外购电量，重演类似去年限电事件的
可能性不大。 

表 1：四川省迎峰度夏准备工作 

  分类 具体事项 

需求 

（1）号召节约用电； 

（2）暂停丰水期居民电费返还； 

（3）引导工商企业错峰用电，一是将尖峰电价执行月份由两个月延长为四

个月，早高峰时段由 1 小时延长为 2 小时，取消大型商业用户综合平均电价

和居民电能替代政策，二是主动错避峰补偿标准从去年的每度 0.4 元提升至

最高每度 3 元。 

 供给 

（1）电源：保障火电供应，7 月初四川电煤库存已超过 300 万吨，是去年同

期的 2 倍以上；加大电源建设力度，迎峰度夏前新增投产发电能力 185 万千

瓦，其中光伏项目约 134 万千瓦，风电项目约 45.5 万千瓦。 

（2）电网：四川电网投运 15 项迎峰度夏重点工程，新建输变电线路，扩建

变电站变压器，可提升电网供电能力 478 万千瓦，成都电网最大承载能力将

提升至 1820 万千瓦。 

（3）省间互济：协调陕西、甘肃削减川电外送计划，协调河南转让甘肃外

送的 1.7 亿度电，从西北、东北等地购电。 

资料来源：四川省人民政府，新浪财经，天风证券研究所 

受影响的还有依赖外来电的省份。从电量净输入的情况来看，7-8 月电量净输入规模较大
的地区主要包括华东（上海、浙江、江苏）、华北（北京、山东、河北）和广东。其中，
广东与云南关联度较高，2022 年云南外送广东的电量为 1221 亿千瓦时，占云南外送电
量的 85%，占广东外受电量的 69%。华东与四川、湖北关联度较高，四川和湖北的发电不
足或进一步加剧华东区域的电力缺口。 

图 4：2019 年 7-8月各地电量净输入（亿千瓦时） 
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资料来源：WIND，天风证券研究所 

在去年夏天的缺电事件后，能源安全保障工作的重要性进一步凸显，多家能源央企已提
前部署增加煤气储备，6 月末电厂存煤达到 1.99 亿吨的历史新高，全国火电发电装机也
比去年同期增长了 5202 万千瓦。因此，今年盛夏我国电力供应整体有保障，电力缺口或
更多是区域性、阶段性的。 

与 2021 年能耗双控不同的是，2022 年盛夏发布限产公告的上市公司主要在四川，缺电
并未造成大范围限产，全国工业生产也并未受到明显扰动。考虑到工业用电需求可能不
会快速走高，大范围限电限产的可能性不高，引导工业企业、尤其是华东、四川高耗能
产业自愿削峰填谷是更可能的结果。据期货日报，江浙部分地区高能耗的加弹和印染企
业反馈有收到关于限电的预告通知，但大部分尚未开始，具体细节有待明确。 

重点商品方面，电解铝的生产前期受到较大干扰，但云南旱情缓解后复产进展顺利，减
产的近 200 万吨产能正在逐步回归。煤炭需求在火电保供的拉动下仍有释放空间，但供
应较为充裕，电厂库存偏高，预计后续价格仍将弱势运行。 
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