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盈利改善提振行业投资信心
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2013 年一季度，电

力行业运行态势继续保

持基本平稳，行业盈利水

平继续改善，这对增强企

业投资信心形成重要支

撑，有利于电力行业继续

优化电源布局和结构

目前,电力行业景气度虽然有
所上升，但总体上仍处于恢复性增
长阶段，行业发展仍然面临不少压
力和挑战。
在未能充分考虑政策效应的情

况下，通过预测模型对未来2个季
度电力行业景气度进行测算，中经
电力产业景气指数有望在二季度小
幅回落，三季度小幅回升，具体数值
分别为99.1和 99.4。中经电力产业
预警指数有望在二季度小幅回落，
而在三季度出现回升，具体数值分
别为79.2和83.3。

从电力行业企业景气调查结果
看，一季度，电力行业企业家对二季
度企业经营状况预测的预期指数为
136.9，比对一季度企业经营状况判
断的预期指数高1.3点，与上季度的
预期指数相比下降1.7点。
企业家预期的小幅下降主要由

于本季度电力行业主营业务收入等
指标增长有所放缓以及订货量下降
的企业比重增加所致。一季度接受调
查的电力行业企业中，85.4%的企业
订货量较上季度“增加”或“持平”，较
上季度下降1.6个百分点；94.4%的企

业用工需求较上季度“增加”或“持
平”，较上季度基本持平；88.4%的企
业投资较上季度“增加”或“持平”，较
上季度上升4.9个百分点。
当前，我国发电行业面临的机

遇与挑战并存。“十二五”规划特别
是党的十八大提出的我国经济社会
发展的长远规划和目标，为电力行
业发展提供了广阔的空间。不过，电
力行业也面临着体制机制改革不尽
如人意、电煤价格关系尚未理顺等
问题，应尽快理顺和解决，不断提升
行业可持续发展能力。

下季度景气度或小幅回落
前瞻

目前，全国经济开局平稳，但市
场需求有所放缓，各产业用电增速均
较低。这也是经济结构转型和节能减
排调控成果的体现。二季度，我国将
进入传统的用电淡季，占比最大的第
二产业尚不具备大幅增长的基础，用
电量比重预计继续下降；第三产业在
收入倍增、促进消费以及经济转型等
因素影响下，用电量预计仍将保持良
好的增长势头。
从一季度数据看，虽然全社会用电

量增速较去年同期放缓2.5个百分点，
但火电行业盈利却大幅提升，带动了全
行业利润总额同比增长了1.5倍（经初
步季节调整）。火电利润的攀升，源于
电煤成本下滑。近期，美国退出QE政
策预期增强，国际上黄金价格暴跌，煤
炭等大宗商品价格也纷纷回落。
从国内市场看，一季度进口煤持

续大幅增加，冲击国内煤炭供给，同
时，主要煤炭产地近期陆续复产，电
煤供需关系持续宽松，电厂存煤处于
高位，导致环渤海动力煤价格指数不
断创新低。由于火电公司 70%左右的
成本为燃料成本，业绩对煤价弹性较
大，在抵消发电量下滑的同时，仍能
提升业绩。从A股电力上市公司一季
报预告情况看，电力企业业绩增速基
本在100%以上。
二季度，火电上网电价将保持稳

定，受下游需求回落影响，利用小时预
期下降，大秦线检修能一定程度上缓解
煤炭供给压力，但煤炭供大于求的格局
较难改变，电煤价格预计仍将稳中有
降，火电盈利有望继续提升。
长远来看，未来我国将有大量千万

吨级以上的大矿投产，规模效应将拉低
开采成本，同时，清洁能源替代也对燃
煤需求造成形成挤压，使得电煤价格打
开下降空间。
另外，由于2012年基准利率和存

款准备金率下调，火电公司的资金成
本下降，在盈利逐步转好的情况下，
能够更多的偿还贷款，从而降低负债
和财务费用。
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2013 年一季度，全社

会累计用电量达到 12139
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4.25%，增速虽较去年同期

有所放缓,但火电板块盈利

大幅提升，带动全行业利

润总额同比增长了1.5倍。

产业观察

中经电力产业景气指数报告显
示，2013年一季度，中经电力产业
景气指数为99.5，与上季度基本持
平,表明电力行业运行态势继续保
持基本平稳。
从报告监测的情况看，经初步

季节调整，一季度电力行业实现利
润总额 696.7 亿元，同比增长 1.5
倍；行业销售利润率为5.7%，高于
去年同期3.2个百分点，并略高于
本季度全部工业 5.2%的平均水
平。盈利水平改善，是电力行业景
气度保持平稳的重要支撑。
总的来看，电力行业利润的增长，

主要受益于三个方面。一是煤炭价格
继续在低位徘徊。今年一季度，秦皇
岛港5500大卡动力煤价格从1月初
的633元/吨，一路波动至一季度末的
618元/吨。电力用煤价格略有下降，
使发电成本进一步降低，改善了火电
企业经营状况，与去年同期相比提升
了盈利效率。二是水力发电延续高
位增长。1月-3月份，全国规模以上

水电发电量同比增长21.7%。三是
全国全社会用电量尽管增长较上年
同期和上季度下降较明显，但增速仍
然保持4.3%左右。
展望今年全年，电力行业的盈

利状况有望继续改善，行业景气度
也将保持稳中有升。一是从二季度
开始全国用电量增速有望回升。根
据中电联预测，今年我国全社会用
电量增长幅度在6.5%-8.5%。二是
受煤炭产能释放、企业与港口库存
高企和进口煤冲击影响，动力煤价
格上调的压力较大，火力发电盈利
状况有望持续改善。三是进入二季
度以后，预计降水量将逐渐增多，水
电有望持续给力，有利于行业盈利
水平的提升。四是风电、太阳能发
电等新能源快速发展。
电力企业的业绩增长和行业盈

利改善，增强了投资者信心。一季
度，电力行业固定资产投资总额为
1200.0亿元，同比增长3.8%。投资
同比增速由下降转为上升，表明在

宏观经济企稳向好的背景下，电力
行业企业的信心有所增加。根据中
电联预测，今年年底全国发电装机
将达12.3亿千瓦左右，发电装机规
模有望跃居世界第一，其中水电2.8
亿千瓦、火电8.6亿千瓦、核电1478
万千瓦、并网风电7500万千瓦、并
网太阳能600万千瓦左右。
电力行业应注意继续优化电源

布局和结构，加大水电开工规模；立
足国情，完善机制，促进风电、太阳
能发电和分布式能源科学有序发
展；加快特高压及智能电网建设，提
高跨区跨省电力交换能力和消纳风
电、太阳能发电能力，加大城乡电网
改造力度；要统筹解决好云南和四
川在汛期可能出现大量弃水的问
题，对电力供应能力长期富余的东
北地区要严格控制包括风电在内的
电源新开工规模、以消化现有富余
能力；积极推动电力行业节能减排
工作，不断提高电能在终端能源的
消费比重。


