
景气度缓中趋稳

2012 年三季度，中经电力产业①景气指数为 99.7（2003

年增长水平=100），比二季度回落 0.1 点，回落幅度收窄，显
示电力行业景气度缓中趋稳。

在构成中经电力产业景气指数的 5 个指标（仅剔除季节

因素，保留随机因素②）中，与二季度相比，固定资产投资总
额、利润总额和税金总额 3 个指标同比增速呈上升态势，从
业人员数、销售收入 2个指标同比增速的回落幅度收窄。

进一步剔除随机因素后，中经电力产业景气指数为 99.7
（见中经电力产业景气指数走势图中的蓝色曲线），较二季度
回落0.4点，与未剔除随机因素的景气指数（见红色曲线）基本
重合，呈持平状态。这显示三季度随机因素对电力产业景气
指数的影响较弱。

预警指数回落明显

三季度，中经电力产业预警指数为 79.2，较二季度下降
20.8 点，由上季度的上升转头向下，且降幅较大，落入偏冷的

“浅蓝灯区”。
今年前三季度，受用电量需求增速持续回落的影响，电

力行业发电量指标均运行在偏冷的“浅蓝灯”区。电力工业
品出厂价格总水平涨幅回落，由“红灯”变为“黄灯”。用电
需求增速的减缓、价格总水平涨幅回落又导致产品销售收
入由“浅蓝灯”变为“蓝灯”。与此同时，利润总额和税金总
额仍然在正常的“绿灯”区域，这与电煤成本价格的持续下
滑有关。

发电量增速继续放缓

经初步季节调整，三季度全国规模以上电厂发电量为
12875.92 亿千瓦小时，同比增长 2.4%，增速比上季度回落
0.8个百分点，维持 2011年三季度以来的下探趋势。

我国经济结构的重化工化对电力需求会产生较大影响，
工业成为影响电力消费增长的主要因素。一段时间以来，我
国宏观经济运行呈现逐渐放缓态势，工业增加值增速一直处
于低位徘徊状态。当经济运行处于下降态势时，企业减产，
使得库存在弱需求情况下逐渐被消化，在这一过程中企业将
减少用电需求，即使第三产业和居民生活用电较快增长也难
以弥补工业用电持续下滑带来的影响。

销售增速小幅下滑

经初步季节调整，三季度电力行业产品销售收入为
12529.56 亿元，同比增长 9.4%，增速较上季度回落 1.6 个百
分点。尽管销售收入的绝对量同比有所增加，但销售收入同
比增速继续维持 2011年三季度以来的下滑态势。

价格涨幅回落

三季度，电力工业品出厂价格总水平同比上涨 3.2%，涨
幅比上季度缩小1.2个百分点。2011年以来国家对上网电价
和销售电价的多次调整，使得今年一季度电力工业品出厂价

格涨幅明显提高；二季度虽有全国阶梯电价的全面施行，但
因仅适用于居民阶梯电价，在全国电力消费中占比较小，因
此二季度价格涨幅趋缓；三季度，随着相关政策的边际效应
递减，加上我国经济持续放缓，工业增速回落，电力价格上涨
受到一定程度的抑制，因而出现了三季度价格涨幅的回落。

销售利润率保持上升

三季度电力行业利润总额同比增速继续回升。经初步
季节调整，三季度电力行业实现利润总额 715.2亿元，同比增
长 52.8%，增速比上季度上升 30个百分点，达到较高水平。

利润总额同比增速出现较大幅度的回升，直接引起销售
利润率同比增速的上升。三季度电力行业销售利润率为
5.7%，比上季度上升 2 个百分点，略微高于全部工业 5.3%的
销售利润率平均水平，改变了其以往低于全部工业销售利润
率水平的状态。

税金增速加快

经初步季节调整，三季度电力行业上缴税金总额为
590.2 亿元，同比增长 19.1%，增速加快。经测算，三季度电
力行业税金总额占销售收入比重为 4.3%，比上季度微降 0.3
个百分点，但仍高于全部工业税金总额占销售收入比重值。

投资降幅趋缓

经初步季节调整，三季度电力行业固定资产投资总额为
3270.7 亿元，同比下降 2.1%，降幅比上季度缩小 0.7 个百分
点，同比增速呈现逐步趋稳态势。

用工继续增加

三季度，电力行业从业人员数为 232.8 万人，同比增长
2.4%，增速比上季度下降 0.7 个百分点，电力行业用工水平
基本保持平稳，企业对电力行业的前景仍有较强信心。

注解：
①电力行业包括国民经济行业分类中的电力生产与电

力供应业。

②季节因素是指四季更迭对数据的影响。随机因素指新

政策实施、自然灾害等因素对数据的影响。

★预警灯号图是采用交通信号灯的方式对描述行业发展

状况的一些重要指标所处的状态进行划分：红灯表示过快（过

热），黄灯表示偏快（偏热），绿灯表示正常稳定，浅蓝灯表示偏慢（偏

冷），蓝灯表示过慢（过冷）；并对单个指标灯号赋予不同的分值，将其

汇总而成的综合预警指数也同样由5个灯区显示，意义同上。

中经电力产业景气
指数报告显示，三季度
电力产业景气保持缓中
趋稳态势，行业面临低
速增长的挑战。

三季度，全社会用
电量处于低位增长。今
年前 9 个月全社会用电
量同比增长只有 4.8%。
从历史数据来看，以往
经历“迎峰度夏”的三
季度，用电量增速往往
是全年的高点，但是今

年的情况是增速逐季下滑，一季度是同比增长 6.8%，二季
度是 4.3%，三季度是 3.6%。这一方面受宏观调控和经济
下行走势影响，同时与今年三季度持续炎热天气不多、各
地雨水较多也有很大的关系。

用电量增速的减缓，虽然带来了发电量和销售收入增
速的持续放缓，但也使今年的电力供需保持平衡。各省份

在三季度都没有出现拉闸限电的现象，同时随着投资结构
的变化，电力结构正在不断优化。今年前 9 个月，火电投
资同比下降 15%，水电投资同比增长 29%，风电投资出现
合理回归。这些变化促使非化石能源比重不断上升，火电
比重逐步下降。

三季度电力行业还有一个亮点，就是行业效益微升。
水电大发、利润迅速增长是拉升行业盈利状况的重要因
素。三季度本就是我国河流的丰水期，今年雨水充沛，更
是促使水电满发。据中电联统计，今年前 9 个月我国 6000
千瓦及以上水电发电量同比增长 26.2%，9 月更是同比增
长了 54.9%。同时，投资的稳定增长，水电装机规模增
加，也是促使水电发电量增速加快、行业利润增加的重要
因素。同时，电煤价格的持续回落，也使得火电行业的亏
损额不断减少，企业盈利状况逐月趋好。

面对可能持续时间较长的低速增长期，更多的电力企
业积极面对，将这一经济调整期看做是企业的战略机遇
期。希望利用这段时间调整投资结构、促进管理创新，为
今后迎接新一轮经济发展周期的更好发展夯实基础。

经过近 10 年的电力体制市场化改革，国内电力企业

加快向现代企业制度转变，电力企业管理水平不断提升。
近几年尤其是今年面对复杂的国内外经济形势，我国优势
电力企业正在加快国际化步伐，在寻求新的经济增长点、
提高投资回报率的同时，提升企业和行业的能源供应支撑
能力；正在加快兼并重组，加速优质发展要素的集聚；正
在向上下游延伸产业链，推进多元化发展战略的实施；正
在加紧苦练内功，提升企业管理水平。

我觉得，行业企业对于未来的发展预期还是乐观的。
电力是基础产业，用电量每年都需要增量，只是增长速度
快慢不同。目前我国仍处于工业化中期阶段，电力消费需
求的增长在今后很长一段时间内有基本的保障。

同时，虽然目前电力产业景气缓降，但是电力行业的
整体运行和结构调整，与我国经济的所处阶段特点和运行
趋势基本吻合。用电量增速的降低符合经济发展的规律和
要求。从数据来看，今年前 9 个月，第二产业用电量同比
增长 2.9%，而第三产业和城镇居民用电量增速均保持两位
数的增长，达到 11%以上。这与我国工业增速放缓、服务
业高速发展、城镇化进程加快的经济发展趋势切合，同时
也反映了我国“十二五”期间经济结构调整的大方向。

电力产业盈利明显改善

今年前三季度，受产业转型、投资放缓、欧债危机

以及气候等因素影响，电力消费整体较为疲软，1至9

月全社会用电量同比增长 4.8%，增速持续下降，较去

年同期回落7.1个百分点。

从各产业用电来看，第一、二、三产业以及居民累

计用电量增速分别为-0.3%、2.9％、11.3％和11.6%，三

大产业用电增速均大幅下降，其中，占用电七成以上的

第二产业，受下游需求不振、开工率下降影响，用电增

速回落明显，对全社会用电量增长的贡献率为45.4%，

较去年同期大幅下降近30.2个百分点，是全国用电增

速下降的重要原因。

四季度，将进入“迎峰度冬”时期，入冬后气温下

降，加上去年电力消费基数相对较低，用电增速有望在

该季度企稳。但预计在当前经济形势下，电力消费状况

难以出现突变。因此，从全年的角度来判断，电力消费

低速增长已成定局。

从发电侧来看，四季度，发电结构将发生明显变

化，水电增速开始季节性回落，火电增速伴随冬季取暖

将逐渐回升。其中，水电今年汛期主要河流来水丰沛，前

9个月水电发电量增长达26.2%。四季度主要河流将进

入枯水期，水电发电量将环比快速回落，但由于前期来

水较好，部分水库蓄能处于高位，若四季度来水正常，全

年水电发电量同比仍将维持较高水平；对火电来讲，前8

个月，受用电需求疲软和清洁能源增长迅速影响，发电

量增速仅为0.7%，四季度，由于北方冬季取暖，热电联产

机组利用率提升，火电发电量将明显回升。

综上所述，四季度，电力消费增速有望企稳，但全

年仍将维持较低增速，同时，发电结构将发生明显变

化，水电增速开始季节性回落，火电发电量增速将有望

回升。

产业观察

电力需求低速增长

招商证券首席电力环保公用事业研究员 彭全刚

电力生产有望回升

在未能充分考虑政策效应的情况下，通过模型
测算 2012 年四季度和 2013 年一季度中经电力产业
景气指数均为99.8，预警指数分别为80和86.7。可
以看出，景气指数呈现止跌趋稳态势，而预警指数
则呈现出趋稳回升的态势。随着稳增长政策效果的
逐渐显现、经济的逐步企稳回升以及电力行业自身
不断的改革创新发展，电力行业企稳回升的态势将
更加明显。

由于当前国内外经济形势严峻复杂，电力行业
企业家对市场的预期有所下降。根据近 348 家电力
行业企业景气调查结果显示，三季度，电力行业企
业家对四季度企业经营状况预测的预期指数为
130.9，比对三季度企业经营状况判断的即期指数低
0.4 点，比二季度的预期指数低 7.6 点。无论从订
货、用工、还是投资上，企业家均认为电力行业有
所下滑。

但从另一个角度看，电力增速的回落体现了单
位经济增长能耗的下降，体现了经济转型和结构调
整的成效。

前瞻

中经电力产业预警灯号图

中经电力产业景气指数 99.7 中经电力产业预警指数 79.2

专家解读

三季度，中经电力产业景气指数为99.7，比上季

度微降0.1点，保持缓中趋稳态势；中经电力产业预警

指数为79.2，跌幅较大。

受宏观经济走势的影响，电力行业发电量和销售

收入增速持续放缓；固定资产投资总额增速止跌趋

稳，初步显现了国家稳增长政策成效；得益于电煤价

格的持续回落，行业利润总额与销售利润率呈现持续

上涨态势。预计四季度电力需求及其他指标增速基本

保持“止跌趋稳”状态。

中国电力企业联合会
副秘书长 欧阳昌裕
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抓住时机加快电力结构调整


