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电力、煤气及水的生产和供应业 

电量增速下滑超预期，火电电量负增长 
 单月发电增速降至 5.9% : 经济景气加速下滑 or 节能限电作祟？ 

1-10 月份，全国规模以上电厂发电量累计同比增长 14.9%。10 月份单月，发电量单月

同比增长仅为 5.9%，较 9 月份增速下滑 2.2 个百分点。从环比来看，10 月份单月发电

量较 9 月环比下降 4.5%。而 2003-2009 年该环比降幅的均值仅为 1.6%。 

单月发电增速的加速下滑，一定程度上表明经济热度的加速下滑。我们认为背后原因一

方面是政策及经济周期导致的景气自然加速下滑，另一方面则是年底前各地政府节能限

电导致。从各省发电增速变化和节能减排严峻程度的关联来看，节能限电对电量的影响

可能大于之前我们预期。这可能表明经济景气度是一定程度上被人为压制了，但到底多

大程度则不得而知。 

 新增装机投产同比下滑，符合预期 

1-10月份，全国新增装机投产5671万千瓦，其中火电3774万千瓦，水电1158万千瓦，

核电173万千瓦，风电556万千瓦。10月火电单月投产277万千瓦，较去年同期下降67%；

水电单月仅投产60万千瓦。1-10月份，全国新增风电装机投产556万千瓦，较去年同期

增长25%左右。而2009年全年风电装机增长约为93%，风电投产速度出现了明显下滑。 

 火电单月电量呈现负增长，利用小时回升幅度缩窄 

1-10月份，全国发电设备累计平均利用小时为3916小时，较去年同期同比回升5.04%，

较1-9月回升幅度下滑0.8个百分点。其中，水电设备平均利用小时为2985小时，比去年

同期增长23小时；火电设备平均利用小时为4192小时，比去年同期增长278小时。火电

设备平均利用小时高于全国平均水平的省份依次为宁夏、江苏、新疆、贵州、河北、青

海、广西、山东、广东、安徽、天津、浙江、河南、山西。 

1-10月份，全国火电平均利用小时同比回升7.1%，较1-9月份缩窄1.16个百分点。回升

幅度的缩窄主要是因为火电发电增速的下滑。10月火电单月发电增速降为-0.6%，这一

方面是由于全国用电需求增速的下滑，另一方面是由于水电出力的同比大幅增加。10
月份水电利用小时继续回升，主要是受来水转好趋势影响。 
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一、单月发电增速下滑超预期 

1-10 月份，全国规模以上电厂发电量累计同比增长 14.9%。10 月份单月，发电量单月同比增长仅为

5.9%，较 9 月份增速下滑 2.2 个百分点。从环比来看，10 月份单月发电量较 9 月环比下降 4.5%。

而 2003-2009 年该环比降幅的均值仅为 1.6%。 

单月发电增速的加速下滑，一定程度上表明经济热度的加速下滑。我们认为背后原因一方面是政策

及经济周期导致的景气自然加速下滑，另一方面则是年底前各地政府节能限电导致。 

我们力图通过分析 10 月份各省单月发电增速与各省节能减排严峻程度之间的关系，从侧面窥视节能

限电对电量增速的影响。10 月份有 9 个省份的单月发电增速为负值，其中 4 个省份为发改委 7 月份

公布的节能减排形势最严峻的区域，2 个省份为较为严峻的区域，还有 2 个地区为北京和上海。因

此我们认为节能限电对电量增速的影响可能超过之前我们预期。这可能表明经济景气度是一定程度

上被人为压制了，但到底多大程度则不得而知。 

图表1    10月单月发电增速加速下滑，堪比2008年下滑趋势 

 

资料来源：中电联；平安证券研究所 
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图表2    10月份9个省份（加粗）单月发电呈现负增长    单位：% 

 201002 201003 201004 201005 201006 201007 201008 201009 201010

全国合计 7.9 17.6 21.4 18.9 11.4 11.5 12.6  8.1  5.9 

北京市 11.4 27.3 49.1 66.7 26.2 20.1 2.2  -21.7  -33.3 
天津市 24.4 34.8 64.7 31.0 50.0 47.8 44.3  89.2  37.4 

河北省 4.9 23.6 27.2 22.7 7.5 11.7 11.4  -5.0  -5.6 
山西省 16.1 29.7 19.1 23.7 9.2 6.2 5.3  17.2  7.9 

内蒙古 6.9 20.2 27.6 25.7 14.7 5.0 2.4  9.8  4.2 

辽宁省 5.4 24.8 20.6 13.0 18.9 8.5 -1.7  5.1  4.4 

吉林省 -11.1 3.3 19.3 22.2 21.3 14.2 31.3  -4.0  5.9 

黑龙江 11.7 11.8 9.3 2.4 16.6 4.6 -3.9  10.1  7.7 

上海市 5.3 20.6 30.8 21.8 7.2 12.1 36.9  16.6  -1.8 
江苏省 2.9 13 23.4 22.9 11.6 10.8 20.8  10.6  6.0 

浙江省 -15.3 20.6 26.7 16.7 5.7 10.8 25.3  7.7  7.5 

安徽省 -5.0 9.2 18.2 25.1 6.0 1.7 15.7  6.1  -1.0 
福建省 7.5 14.9 23.8 21.0 12.8 16.0 16.4  7.8  13.0 

江西省 7.6 39.1 33.1 30.3 4.8 20.5 35.1  19.6  19.6 

山东省 2.6 8.5 14.5 9.5 12.5 8.2 4.2  1.5  4.8 

河南省 26.4 22.4 22.9 22.1 3.2 6.7 -0.9  -14.0  -9.9 
湖北省 10.1 10.1 -3.5 -2.4 16.4 10.7 9.4  23.1  27.4 

湖南省 24.6 25.6 23.5 25.5 9.4 17.9 19.3  2.4  14.8 

广东省 10.7 26.9 37.6 19.4 8.6 18.5 10.7  14.7  4.1 

广西区 18.6 23.2 27.1 19.9 7.3 14.1 10.9  -1.9  3.1 

海南省 9.3 14.7 22.2 25.5 39.8 40.7 42.4  17.5  -8.4 
重庆市 6.2 8.4 3.4 4.4 -2.5 4.9 14.6  -5.3  24.4 

四川省 27.3 13.1 11.0 19.4 12.9 16.9 19.5  11.3  20.1 

贵州省 -20.4 2.5 -5.8 5.6 3.4 3.1 -1.3  -16.2  -11.8 
云南省 -16.6 -6.4 1.0 23.3 14.6 22.8 24.4  26.1  12.4 

西藏区 7.1 0 133.3 13.3 20.0 13.3 20.0  26.7  26.7 

陕西省 25.8 9 35.4 32.5 20.1 0.9 18.7  18.6  11.6 

甘肃省 31.4 22.1 21.0 10.4 7.8 12.2 1.0  7.9  5.8 

青海省 25.8 18.5 48.4 43.1 15.8 62.7 51.4  21.0  -2.7 
宁夏区 66.2 58.7 58.9 52.9 33.2 7.7 2.2  1.9  -12.6 
新疆区 19.5 24.6 15.9 17.3 14.8 10.8 11.7  12.2  11.7 

资料来源：中电联；平安证券研究所 

 

 

 

 

 



  

  

 

请务必阅读正文之后的免责条款                                                                                                                 4/6 

电力、蒸汽、热水的生产和供应业﹒行业快评

图表3    发改委7月份公布不同省份节能减排预警级别 

预警级别 一级预警 二级预警 三级预警 

辽宁 河北 北京 

江苏 上海 天津 

河南 浙江 山西 

广西 江西 内蒙 

贵州 山东 吉林 

陕西 湖南 黑龙江 

青海 海南 安徽 

宁夏 甘肃 福建 

新疆  湖北 

  广东 

  重庆 

  四川 

省份 

  云南 

资料来源：中电联；平安证券研究所 

二、新增装机投产同比下滑，符合预期 

1-10 月份，全国新增装机投产 5671 万千瓦，其中火电 3774 万千瓦，水电 1158 万千瓦，核电 173
万千瓦，风电 556 万千瓦。 

10 月火电单月投产 277 万千瓦，较去年同期下降 67%。从 9 月份起，新增火电装机投产一改前 8
个月同比增长的趋势，出现了较大幅度的同比下滑。这与我们之前预期是一致的。预计后两个月新

增火电装机仍将呈现同比下滑的局面。我们仍维持年初新增 5000 万千瓦火电的预测。 

水电单月仅投产 60 万千瓦。据能源局预测，全年水电投产约为 1300 万千万左右。 

1-10 月份，全国新增风电装机投产 556 万千瓦，较去年同期增长 25%左右。而 2009 年全年风电装

机增长约为 93%，今年风电投产速度出现了明显下滑。 

图表4    10月火电装机继续同比大幅下滑    单位：万千瓦 

 

资料来源：中电联；平安证券研究所 
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三、火电单月电量负增长，利用小时回升幅度缩窄 

1-10 月份，全国发电设备累计平均利用小时为 3916 小时，较去年同期同比回升 5.04%，较 1-9 月

回升幅度下滑 0.8 个百分点。其中，水电设备平均利用小时为 2985 小时，比去年同期增长 23 小时；

火电设备平均利用小时为 4192 小时，比去年同期增长 278 小时。火电设备平均利用小时高于全国

平均水平的省份依次为宁夏、江苏、新疆、贵州、河北、青海、广西、山东、广东、安徽、天津、

浙江、河南、山西。 

1-10 月份，全国火电平均利用小时同比回升 7.1%，较 1-9 月份缩窄 1.16 个百分点。回升幅度的缩

窄主要是因为火电发电增速的下滑。10 月火电单月发电增速降为-0.6%，这一方面是由于全国用电

需求增速的下滑，另一方面是由于水电出力的同比大幅增加。10 月份水电利用小时继续回升，主要

是受来水转好趋势影响。 

图表5    10月火电利用小时同比回升幅度缩窄 

 

资料来源：中电联；平安证券研究所 

图表6    10月水电利用小时超过去年同期水平 

 

资料来源：中电联；平安证券研究所 
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