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投资要点 

 2019 年 1-7 月全国电力工业生产简况：7 月份，全国全社会用电量 6672

亿千瓦时，同比增长 2.7%，比上年同期回落 4.1 个百分点；全国规模

以上电厂发电量 6573 亿千瓦时，同比增长 0.6%，比上年同期回落 5.1

个百分点。1-7 月份，全社会用电量 4.07 万亿千瓦时，同比增长 4.6%，

比上年同期回落 4.4 个百分点；全国规上电厂发电量 4.03 万亿千瓦时，

同比增长 3.0%，比上年同期回落 4.8 个百分点；全国发电设备累计平

均利用小时为 2184 小时，比上年同期减少 40 小时。截至 7 月底，全

国规上电厂发电设备容量 18.47 亿千瓦，同比增长 5.5%，比上年同期

回落 0.4 个百分点；1-7 月份，全国发电新增装机容量 4707 万千瓦，

比上年同期少投产 1956 万千瓦。 

 用电量：二产疲弱、居民需求不振，气温影响地区分化。7 月份，一产

用电同比增长 5.4%，比上年同期回落 2.5 个百分点；二产同比增长

1.2%，回落 3.4 个百分点；三产同比增长 7.6%，回落 3.6 个百分点；

城乡居民生活用电量同比增长 4.6%，回落 10.0 个百分点。1-7 月份，

一产用电同比增长 5.2%，回落 4.8 个百分点；二产同比增长 2.8%，回

落 4.2 个百分点；三产同比增长 9.1%，回落 5.1 个百分点；城乡居民

生活同比增长 8.8%，回落 4.8 个百分点。7 月全国平均气温接近常年

同期，各地区受气温影响分化明显。 

 发电量：火电重回跌势。7 月份，全国规上水电发电量同比增长 6.3%，

比上年同期提高 0.3 个百分点；火电同比下降 1.6%，回落 5.9 个百分

点；核电同比增长 18.2%，提高 4.0 个百分点；风电同比下降 5.3%，

回落 30.0 个百分点。1-7 月份，水电发电量同比增长 10.7%，提高 7.2

个百分点；火电同比增长 0.1%，回落 7.2 个百分点；核电同比增长

22.2%，提高 9.3 个百分点；风电同比增长 9.5%，回落 13.5 个百分点。 

 利用小时：水、光保持增长。1-7 月份，全国水电设备累计平均利用小

时 2118 小时，比上年同期增加 194 小时；火电 2442 小时，减少 87

小时；核电 4006 小时，减少 129 小时；并网风电 1259 小时，减少 33

小时；太阳能发电 770 小时，增加 29 小时。 

 装机容量：风、光仍占过半增量。截至 7 月底，全国规上水电、火电、

核电、风电、光伏发电装机容量同比分别增长 1.7%、4.0%、23.6%、

11.9%、14.2%。1-7 月，全国水、火、核、风、光新增装机容量 247、

1854、234、1027、1346 万千瓦，与上年同期相比分别减少 232、减

少 26、增加 13、增加 81、减少 1781 万千瓦。风电、光伏新增装机容

量、在新增装机容量中的占比达到 50.4%，虽然低于上年同期的 61.1%，

但仍高于水、火、核装机增量之和。 
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 投资建议：二产疲弱、居民需求不振，7 月发、用电增速再次回落至 5 月的水平，火电受此影响重

回跌势。水电受前期降水偏平的影响，出力增长有限；但 7 月降水偏丰，有望提升后期出力。水电

板块推荐水火共济、攻守兼备的国投电力，建议关注全球水电龙头长江电力、以及华能水电、湖北

能源；核电板块强烈推荐享受控股股东全产业链优势的中国核电，推荐参股多个核电项目的浙能电

力、申能股份，建议关注国内装机规模最大的中广核电力（H）/中国广核（A）；火电板块建议关注

全国龙头华能国际、国电投旗下上海电力。 

 风险提示：1）利用小时下降。电力工业作为国民经济运转的支柱之一，供需关系的变化在较大程度

上受到宏观经济运行状态的影响，将直接影响到发电设备的利用小时数。2）上网电价降低。下游用

户侧降低销售电价的政策可能向上游发电侧传导，导致上网电价降低；随着电改的推进，电力市场

化交易规模不断扩大，可能拉低平均上网电价。3）煤炭价格上升。煤炭优质产能的释放进度落后，

且安监、环保限产进一步压制了煤炭的生产和供应，导致电煤价格难以得到有效控制。4）政策推进

滞后。国内部分地区的电力供需目前仍处于供大于求的状态，可能影响存量核电机组的电量消纳、

以及新建核电机组的开工建设。5）降水量减少。水电的经营业绩主要取决于来水和消纳情况，而来

水情况与降水、气候等自然因素相关，可预测性不高。 
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一、 2019 年 1-7 月全国电力工业生产简况 

8 月 16 日，国家能源局、中电联公布了 2019 年 1-7 月电力工业统计数据。7 月份，全国全社会用

电量 6672 亿千瓦时，同比增长 2.7%，比上年同期回落 4.1 个百分点；全国规模以上电厂发电量 6573

亿千瓦时，同比增长 0.6%，比上年同期回落 5.1 个百分点。1-7 月份，全国全社会用电量 40652 亿

千瓦时，同比增长 4.6%，比上年同期回落 4.4 个百分点；全国规模以上电厂发电量 40300 亿千瓦时，

同比增长 3.0%，比上年同期回落 4.8 个百分点；全国发电设备累计平均利用小时为 2184 小时，比

上年同期减少 40小时。截至 7月底，全国规模以上电厂发电设备容量 18.47亿千瓦，同比增长 5.5%，

比上年同期回落 0.4 个百分点；1-7 月份，全国发电新增装机容量 4707 万千瓦，比上年同期少投产

1956 万千瓦。 

图表1 2019 年 7 月全社会用电量同比增长 2.7% 

 

图表2 2019 年 1-7 月全社会用电量同比增长 4.6% 

 

 

 

资料来源:国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所 
 

资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所 

图表3 2019 年 7 月全国发电量同比增长 0.6% 

 

图表4 2019 年 1-7 月全国发电量同比增长 3.0% 

 

 

 

资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所 
 

资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所 
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图表5 2019 年 1-7 月全国利用小时同比减少 40 小时 

 

图表6 2019 年 7 月底全国装机容量同比增长 5.5% 

 

 

 

资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所 
 

资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所 

 

二、 用电量：二产疲弱、居民需求不振，气温影响地区分
化 

2.1 分产业用电量：二产疲弱，居民用电需求明显放缓 

2019 年 7 月份，第一产业用电量 76 亿千瓦时，同比增长 5.4%，比上年同期回落 2.5 个百分点；第

二产业用电量 4626 亿千瓦时，同比增长 1.2%，比上年同期回落 3.4 个百分点；第三产业用电量 1110

亿千瓦时，同比增长 7.6%，比上年同期回落 3.6 个百分点；城乡居民生活用电量 859 亿千瓦时，同

比增长 4.6%，比上年同期回落 10.0 个百分点。1-7 月份，第一产业用电量 421 亿千瓦时，同比增

长 5.2%，比上年同期回落 4.8 个百分点；第二产业用电量 27712 亿千瓦时，同比增长 2.8%，比上

年同期回落 4.2 个百分点；第三产业用电量 6668 亿千瓦时，同比增长 9.1%，比上年同期回落 5.1

个百分点；城乡居民生活用电量 5851 亿千瓦时，同比增长 8.8%，比上年同期回落 4.8 个百分点。 

7 月份，规模以上工业增加值同比实际增长 4.8%，环比提回落 1.5 个百分点；PMI 为 49.7%，环比

提高 0.3 个百分点。其中，采矿业增加值同比增长 6.6%，环比回落 0.7 个百分点；制造业增加值同

比增长 4.5%，环比回落 1.7 个百分点。 

图表7 2019 年 7 月第一产业用电量同比增长 5.4% 

 

图表8 2019 年 1-7 月第一产业用电量同比增长 5.2% 

 

 

 

资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所   注：2018
年 3 月起统计口径调整，部分一产划至三产。 

 
资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所   注：2018
年 3 月起统计口径调整，部分一产划至三产。 
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图表9 2019 年 7 月第二产业用电量同比增长 1.2% 

 

图表10 2019 年 1-7 月第二产业用电量同比增长 2.8% 

 

 

 

资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所 
 

资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所 

图表11 2019 年 7 月第三产业用电量同比增长 7.6% 

 

图表12 2019 年 1-7 月第三产业用电量同比增长 9.1% 

 

 

 

资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所  注：2018
年 3 月起统计口径调整，部分一产划至三产。 

 
资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所  注：2018
年 3 月起统计口径调整，部分一产划至三产。 

图表13 2019 年 7 月居民生活用电量同比增长 4.6% 

 

图表14 2019 年 1-7 月居民生活用电量同比增长 8.8% 

 

 

 

资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所 
 

资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所 
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2.2 分地区用电量：部分地区受气温因素影响较大 

7 月份，过半地区的全社会用电量同比增速超过全国均值，依次为：海南（15.7%）、内蒙古（13.2%）、

广西（12.4%）、云南（10.4%）、广东（7.0%）、山西（6.3%）、西藏（6.2%）、新疆（6.1%）、河

北（4.6%）、安徽（4.3%）、辽宁（3.9%）、福建（3.7%）、黑龙江（3.7%）、吉林（3.6%）、北京（3.3%）、

四川（2.8%）。1-7 月份，全国共有 14 个省（区、市）的全社会用电量同比增速高于全国平均水平，

依次为：西藏（15.1%）、内蒙古（12.2%）、广西（11.1%）、海南（10.8%）、新疆（8.7%）、四川

（8.3%）、安徽（8.0%）、湖北（7.5%）、山西（7.4%）、云南（7.3%）、河北（6.6%）、贵州（6.2%）、

江西（6.0%）、辽宁（4.8%）。 

7 月，全国平均气温 22.1℃，较常年同期略偏高 0.2℃。东北南部、华北南部、黄淮大部及新疆西部

和东北部、海南东部、内蒙古东南部等地气温较常年同期偏高 1-2℃，河南、山东、新疆局部地区偏

高 2-4℃，海南平均气温为 1961 年以来历史同期次高，新疆为第 3 高；江南大部、西南地区东北部

以及青海大部、西藏中西部等地偏低 0.5-2.0℃，重庆平均气温为 1994 年来同期最低，四川、江西

平均气温分别为 2000 年以来同期最低和次低。气温对地区用电需求变化的影响仍较为明显。 

图表15 2019 年 7 月各省（区、市）全社会用电量及其增速 

 

资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所 

图表16 2019 年 1-7 月各省（区、市）全社会用电量及其增速 

 

资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所 
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三、 发电量：火电重回跌势 

3.1 分电源发电量：水电出力受限，火电重回下降通道 

2019 年 7 月份，全国规模以上水电发电量 1374 亿千瓦时，同比增长 6.3%，比上年同期提高 0.3

个百分点；火电 4562 亿千瓦时，同比下降 1.6%，比上年同期回落 5.9 个百分点；核电 313 亿千瓦

时，同比增长 18.2%，比上年同期提高 4.0 个百分点；风电 249 亿千瓦时，同比下降 5.3%，比上年

同期回落 30.0 个百分点；光伏发电 107 亿千瓦时，同比增长 13.2%。1-7 月，全国规模以上水电发

电量 6514 亿千瓦时，同比增长 10.7%，比上年同期提高 7.2 个百分点；火电 29089 亿千瓦时，同

比增长 0.1%，比上年同期回落 7.2 个百分点；核电 1913 亿千瓦时，同比增长 22.2%，比上年同期

提高 9.3 个百分点；风电 2393 亿千瓦时，同比增长 9.5%，比上年同期回落 13.5 个百分点；光伏发

电 676 亿千瓦时，同比增长 12.1%。 

5、6 两月全国降水量均接近常年同期水平，而云南、四川、西藏等水电大省降水量较常年偏少，影

响了 6、7 两月水电机组的出力。7 月全国平均降水量 126.3 毫米，较常年同期偏多 4.7%。西藏、

四川、云南等地降水量较常年同期偏多 2 成至 1 倍，8 月水电出力有望恢复强势。 

图表17 2019 年 7 月水电发电量同比增长 6.3% 

 

图表18 2019 年 1-7 月水电发电量同比增长 10.7% 

 

 

 

资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所 
 

资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所 

图表19 2019 年 7 月火电发电量同比下降 1.6% 

 

图表20 2019 年 1-7 月火电发电量同比增长 0.1% 

 

 

 

资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所 
 

资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所 

 

 

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600 亿kWh

7月发电量-水电（左轴） YoY（右轴）

-5%

0%

5%

10%

15%

20%

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000 亿kWh

1-7月发电量-水电（左轴） YoY（右轴）

-10%

-5%

0%

5%

10%

15%

20%

25%

0

1000

2000

3000

4000

5000 亿kWh

7月发电量-火电（左轴） YoY（右轴）

-5%

0%

5%

10%

15%

0

5000

10000

15000

20000

25000

30000

35000 亿kWh

1-7月发电量-火电（左轴） YoY（右轴）



 

 

 

 

电力·行业动态跟踪报告 

请务必阅读正文后免责条款  10 / 15 

 

图表21 2019 年 7 月核电发电量同比增长 18.2% 

 

图表22 2019 年 1-7 月核电发电量同比增长 22.2% 

 

 

 

资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所 
 

资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所 

图表23 2019 年 7 月风电发电量同比下降 5.3% 

 

图表24 2019 年 1-7 月风电发电量同比增长 9.5% 

 

 

 

资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所 
 

资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所 

 

3.2 分地区发电量：沿海弱，中西强 

7 月份，全国共有 13 个省（区、市）的发电量同比增速落后于全国平均水平，依次为：重庆（-18.4%）、

上海（-12.5%）、北京（-11.2%）、浙江（-10.8%）、河南（-8.9%）、江苏（-7.8%）、河北（-6.4%）、

湖南（-6.3%）、山东（-6.3%）、天津（-5.8%）、甘肃（-5.3%）、湖北（-5.2%）、福建（-5.0%）。1-7

月份，发电量同比增速落后于全国平均水平的省（区、市）有 15 个，依次为：上海（-10.6%）、福

建（-5.1%）、广东（-4.4%）、河南（-4.1%）、浙江（-4.1%）、重庆（-3.1%）、北京（-1.4%）、江苏

（-0.1%）、山东（0.4%）、黑龙江（1.7%）、湖南（1.9%）、甘肃（2.3%）、辽宁（2.4%）、天津（2.5%）、

河北（2.7%）。 
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图表25 2019 年 7 月各省（区、市）发电量及其增速 

 

资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所 

图表26 2019 年 1-7 月各省（区、市）发电量及其增速 

 

资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所 

 

四、 利用小时：水、光保持增长 

1-7 月份，全国水电设备累计平均利用小时 2118 小时，比上年同期增加 194 小时；火电 2442 小时，

比上年同期减少 87 小时；核电 4006 小时，比上年同期减少 129 小时；并网风电 1259 小时，比上

年同期减少 33 小时；太阳能发电 770 小时，比上年同期增加 29 小时。 
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图表27 2019 年 1-7 月水电利用小时同比增加 194 小时 

 

图表28 2019 年 1-7 月火电利用小时同比减少 87 小时 

 

 

 

资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所 
 

资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所 

图表29 2019 年 1-7 月核电利用小时同比减少 129 小时 

 

图表30 2019 年 1-7 月风电利用小时同比减少 33 小时 

 

 

 

资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所 
 

资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所 

 

五、 装机容量：风、光仍占过半增量 

截至 2019 年 7 月底，全国 6000 千瓦及以上水电设备容量 3.08 亿千瓦，同比增长 1.7%，比上年同

期回落 1.4 个百分点；火电 11.60 亿千瓦，同比增长 4.0%，比上年同期回落 0.2 个百分点；核电 4699

万千瓦，同比增长 23.6%，比上年同期提高 14.1 个百分点；风电 1.94 亿千瓦，同比增长 11.9%，

比上年同期提高 0.5 个百分点；光伏发电 1.37 亿千瓦，同比增长 14.2%。 

1-7 月，全国水电新增装机容量 247 万千瓦、火电新增 1854 万千瓦、核电新增 234 万千瓦、风电新

增 1027 万千瓦、光伏发电新增 1346 万千瓦，与上年同期相比，分别减少 232 万千瓦、减少 26 万

千瓦、增加 13 万千瓦、增加 81 万千瓦、减少 1781 万千瓦。风电、光伏新增装机容量合计 2373

万千瓦，在新增装机容量中的占比达到 50.4%，虽然低于上年同期的 61.1%，但仍高于水、火、核

装机增量之和。 
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图表31 2019 年 7 月底水电装机容量同比增长 1.7% 

 

图表32 2019 年 7 月底火电装机容量同比增长 4.0% 

 

 

 

资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所 
 

资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所 

图表33 2019 年 7 月底核电装机容量同比增长 23.6% 

 

图表34 2019 年 7 月底风电装机容量同比增长 11.9% 

 

 

 

资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所 
 

资料来源: 国家能源局，中电联，Wind，平安证券研究所 

 

六、 投资建议 

二产疲弱、居民需求不振，7 月发、用电增速再次回落至 5 月的水平，火电受此影响重回跌势。水

电受前期降水偏平的影响，出力增长有限；但 7 月降水偏丰，有望提升后期出力。水电板块推荐水

火共济、攻守兼备的国投电力，建议关注全球水电龙头长江电力、以及华能水电、湖北能源；核电

板块强烈推荐享受控股股东全产业链优势的中国核电，推荐参股多个核电项目的浙能电力、申能股

份，建议关注国内装机规模最大的中广核电力（H）/中国广核（A）；火电板块建议关注全国龙头华

能国际、国电投旗下上海电力。 

 

七、 风险提示 

 利用小时下降 

电力工业作为国民经济运转的支柱之一，供需关系的变化在较大程度上受到宏观经济运行状态的影

响，将直接影响到发电设备的利用小时数。 
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 上网电价降低 

下游用户侧降低销售电价的政策可能向上游发电侧传导，导致上网电价降低；随着电改的推进，电

力市场化交易规模不断扩大，可能拉低平均上网电价。 

 煤炭价格上升 

煤炭优质产能的释放进度落后，且安监、环保限产进一步压制了煤炭的生产和供应，导致电煤价格

难以得到有效控制；对于以煤机为主的火电企业，燃料成本上升将减少利润。 

 政策推进滞后 

国内部分地区的电力供需目前仍处于供大于求的状态，可能影响存量核电机组的电量消纳、以及新

建核电机组的开工建设。 

 降水量减少 

水电的经营业绩主要取决于来水和消纳情况，而来水情况与降水、气候等自然因素相关，可预测性

不高。 
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