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投资要点： 

 09 年 1-7 月份，全社会用电量同比下降 0.89%。全国发电设备累

计平均利用小时为 2527 小时，比 1-6 月份提高 421 小时。 

 1-7 月份全社会用电量同比下降幅度进一步收窄，降幅比 1-6 月

份减小 1.35 个百分点，其中 7 月份全国全社会用电量达到

3420.02 亿千瓦时，同比增长 6%，环比增长 10.9%。究其原因，

主要得益于以下缘由：工业企业特别是重工业企业用电量企稳回

暖。 

 考虑到外贸出口情况企稳，高温南方高温持续，北方抗旱用电需

求增大，下半年用电情况将延续向好趋势。 

 伴随水电机组出力的减弱，未来对火电机组的挤压效用有所缓

和。1-7月份火电机组平均利用小时比1-6月份提高了429小时，

超过水电机组。。 

 从用电区域来看，沿海省份浙江、广东、广西、江苏、福建等用

电需求呈现较快回暖；以安徽为代表的中部地区用电需求情况表

现的较好；云南、贵州高耗能产业支撑了用电需求的增长；河北、

河南随着钢铁产能的恢复，用电需求近两个月出现大幅回升。 

 行业投资策略中，我们认为火电为主上市公司在下半年存在投资

机会，特别是东南沿海地区的火电上市公司。 

 考虑到钢铁、有色金属真实需求释放需要一个时间过程，我们依

然将主营业务区域在东南沿海地区的火电上市公司作为下半年

电力板块投资机会的重点公司。 
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事项： 

09 年 1-7 月份，全社会用电量总计 19946.89 亿千瓦时，同比下降 0.89%。其

中，第一产业用电量为 534.17 亿千瓦时，同比增长 5.05%；第二产业用电量为

14743.25 亿千瓦时，同比下降 4.26%；第三产业用电量为 2158.28 亿千瓦时，同比

增长 10.37%；城乡居民生活用电量共计 2511.54 亿千瓦时，同比增长 10.99%。 

09 年 1-7 月份，全国发电设备累计平均利用小时为 2527 小时，比 1-6 月份提

高 421 小时。 

各行业用电情况来看，农、林、牧、渔业用电量为 534.17 亿千瓦时，同比增

长 5.05%；工业用电量达到 14534.69 亿千瓦时，同比下降 4.40%；建筑业 206.55

亿千瓦时，同比增长 6.75%；商业、住宿和餐饮业 611.48 亿千瓦时，同比增长 9.71%；

金融、房地产、商务及居民服务业 453.89 亿千瓦时，同比增长 12.62%；公共事业

及管理组织 630.13 亿千瓦时，同比增长 12%。 

 

点评： 

1. 1-7 月份全社会用电量同比下降幅度进一步收窄，降幅比 1-6 月份收窄

1.35 个百分点，其中 7 月份全国全社会用电量达到 3420.02 亿千瓦时，同比增长

6%，环比增长 10.9%。究其原因，主要得益于以下缘由：工业企业特别是重工业企

业用电量企稳回暖，7 月份工业用电同比增长 2.67%（重工业同比增长 3.28%）；09

年 6、7 月份全国大部分地区处于异于常态的高温天气，导致居民、商业、工业制

冷用电量大幅攀升，局部地区部分时段空调负荷占到总负荷的四成，以城乡居民生

活用电为例，7 月份用电量同比增长 17.73%。考虑到外贸出口情况企稳，高温南方

高温持续，北方抗旱用电需求增大，下半年用电情况将延续向好趋势。 

2. 轻工业用电复苏情况不甚理想，7 月份同比降幅 0.34%，1-7 月份同比降

幅 4.68%。其中通用及专用设备制造、黄磷及氯碱生产等同比降幅较大，通用及专

用设备制造属于轻工业部分用电量 1-7 月份同比降幅达到 54.16%。 

3. 伴随水电机组出力的减弱，未来对火电机组的挤压效用有所缓和。从数据

来看，1-7 月份，全国发电设备累计平均利用小时为 2527 小时，比 1-6 月份提高

421 小时，值得关注的是，其中火电机组平均利用小时提高了 429 小时，超过水电

机组的提高数 395 小时，即 7 月份火电机组出力呈现较好情况，我们判断上半年来

水较好会，下半年来水继续保持较好的概率较低，特别是这几个月处于枯水期，火

电机组的利用率将会持续走好。 

4. 从用电区域来看，华东地区、华中地区、华南地区及云南新疆用电情况较
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好。具体来看，沿海省份浙江、广东、广西、江苏、福建等用电需求呈现较快回暖，

说明外向型经济区域出现企稳甚至小幅回暖的势头；以安徽为代表的中部地区，承

担东部发达地区产业转移的重任，用电需求情况表现的较好；云南、贵州在当地政

府大力扶持下，高耗能产业支撑了用电需求的增长；河北、河南随着钢铁产能的恢

复，用电需求近两个月出现大幅回升。 

 

部分省、市、自治区用电情况 
地区 1-7 月份同比增长（%）  7 月份同比增长（%） 

河北省 2.58 14.03 
内蒙古 -8.86 8.80 
江苏 -0.62 1.53 
浙江 -0.19 4.59 
安徽 6.60 9.97 
福建 -0.60 4.90 
江西 5.68         9.08 
山东 0.71 8.91 
河南 -2.61 11.25 
湖南 4.26 7.16 
广东 -2.73 5.43 
广西 -1.84 11.88 
贵州 2.28 1.32 

    云南 8.90 7.83 

         

5. 行业投资策略中，我们认为火电为主上市公司在下半年存在投资机会，特

别是东南沿海地区的火电上市公司。广东、广西、福建、安徽等区域 7 月火电机组

发电量相比前期出现较大改善，其中广西、安徽、福建 7 月火电发电量同比增幅分

别为：37.3%、32.9%及 28.5%，印证了我们前期判断。 

6. 考虑到钢铁、有色金属真实需求释放需要一个时间过程，我们依然将主营

业务区域在东南沿海地区的火电上市公司作为下半年电力板块投资机会的重点公

司。 
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投资评级说明: 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 

优于大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 

同步大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  

落后大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 

 

公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 

推    荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 

谨慎推荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 

中    性：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 

回    避：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
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