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1-3 月份，全国全社会用电量 7809.9 亿千瓦时，同比下降 4.02%，其中 3

月当月用电量 2833.89 亿千瓦时，同比下降 2.01%。第一产业用电量 174.6

亿千瓦时，同比增长 5.12%；第二产业用电量 5590.83 亿千瓦时，同比下

降 8.21%；第三产业用电量 920.58 亿千瓦时，同比增长 7.41%；城乡居民

生活用电量 1123.89 亿千瓦时，同比增长 9.88%。 
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1-3 月份，全国工业用电量为 5507.8 亿千瓦时，同比下降 8.38%；轻、重

工业用电量同比下降分别为 7.66%和 8.53%。 

 

一、 一季度全社会用电量降幅收窄，三大产业增长出现分化 

1~3 月份，全国全社会用电量 7809.9 亿千瓦时，同比下降 4.02%，比 1~2

月全社会用电量降幅收窄 1.2 个百分点。其中第一和第三产业继续保持增

长势头，而第二产业则继续保持下滑趋势，但降幅比 1~2 月收窄 1.98 个百

分点，同比下降 10.19%，三大产业增长出现分化。全社会工业用电方面，

1~3 月份，同比下降 8.38%，其中，轻、重工业用电量同比下降分别为 7.66%

和 8.53%，从数据上看，工业用电均比 1~2 月下滑趋势减缓。 

 

二、工业用电降幅收窄，仍难言柳暗花明 

虽然一季度工业用电降幅有所收窄，但我们并不认为这是经济明显好转的

一种反映。和我们前期的的观点一致（见《官方 PMI 连续四个月反弹 里昂

PMI 指数走势迥异》），工业用电下滑趋势的放缓是企业去库存化后补充库

存的活动加大所致，认为经济明显好转还为时过早，一季度工业用电降幅

的收窄只能说明企业生产开始步入正轨，整体经济的柳暗花明还有待于进

一步的观察。 
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附注： 

 
一、行业评级 

推荐 　 Attractive：   预期未来 6 个月行业指数将跑赢沪深 300 指数 

中性 　 In-Line：     预期未来 6 个月行业指数与沪深 300 指数持平 

回避 　 Cautious：    预期未来 6 个月行业指数将跑输沪深 300 指数 

 

二、股票评级 

买入 　 Buy：        预期未来 6 个月股价涨幅≥20% 

增持 　 Outperform：  预期未来 6 个月股价涨幅为 10% - 20% 

中性 　 Neutral：     预期未来 6 个月股价涨幅为-10% - +10% 

减持 　 Sell：        预期未来 6 个月股价跌幅>10% 
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