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电力 上证指数

行业研究 跟踪报告 电力 

 用电量恢复及去年同期奥运因素导致用电量增长 8.22%。8 月份用电量水

平与 7 月份持平，符合历年用电量分布情况。由于奥运会因素导致去年同

期用电量下降幅度较大，基数较低，从而使 8 月份用电量同比增速大幅增

加。根据我们测算，不考虑奥运因素，8 月份的用电量同比增长速度应该

为 6.5%左右。 

 8 月份重工业用电驱动用电量增长。8月份重工业用电量同比增加 7.13%，

较 7 月份增速提高 3.85 个百分点；轻工业当月用电量同比增加 2.93%。

该月重工业用电量的增加值贡献了约 51.5%的全社会用量增量，较 7 月

份提高了约 20 个百分点。由此我们预计 8 月份以后用电量的增长驱动因

素将由第一、三产业用电量增长，转变为重工业的用电量增长。 

 1-8 月份电力总供给量增速明显放缓。1-8 月份新增发电容量为 4082 万

千瓦，同比降低了 21.2%；其中，火电新增容量为 2702 万千瓦，同比降

低 26.6%，火电电源建设规模明显下降。目前，为改善电力供给过剩，发

改委对常规火电基本不予批准、“上大压小”项目也延缓审批。另外，今

年以来小火电机组关停力度加大，上半年共关停 1989 万千万，去年同期

关停 836 万千瓦，小火电的大力关停使全国电力净供给量增速明显减缓。 

 8 月份火电利用小时数首次实现同比正增长。8 月份火电发电量同比增长

10.5%，累计利用小时数为 3107 小时，同比减少 309 小时。根据数据测

算，8月份火电利用小时数为442小时，同比增长6.25%，环比增长3.03%。

我们认为，原因是电力总供给增加减缓和用电量恢复增长。 

 高耗能地区用电量增速高于沿海地区。与重工业用电量增速相对应，重化

工业特征较明显的内陆地区用电量增长优于以加工贸易为特征的沿海地

区。如云南、安徽、江西、湖南、河北等地区累计用电量同比增速高于

4.8%；而浙江、江苏、广东等地区累计用电量同比增速低于 1%。 
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8 月份利用小时数明显回升 
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增 持 行业股票指数超越大盘 

中 性 行业股票指数基本与大盘持平 

减 持 行业股票指数明显弱于大盘 
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