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事件：中电联发布 1-12 月电力消费情况，国家统计局公布 12 月份能

源生产情况。 

需求端：2022 年全国全社会用电量同比增长 3.6%。根据中电联发布

数据，1-12 月，全国全社会用电量 86372 亿千瓦时，同比增长 3.6%，其

中，12 月份全国全社会用电量 7784 亿千瓦时。分产业看，今年 1-12 月，

我国第一、第二、第三产业累计用电量分别同比增长 10.4%、1.2%、4.4%，

城乡居民生活累计用电量同比增长 13.8%。12 月份，第一、二、三产业用

电量增速分别为-10.4%、-12.42%和 4.39%，城乡居民生活用电量同比增

长 32.88%。整体来看，2022 年全年各产业及城乡居民用电需求整体呈上

升态势，第一产业和城乡居民生活用电量增速突出，保持两位数增长。 

供给端：12 月发电量同比增长 3%，2022 年全年发电量同比增长 2.2%。

根据国家统计局发布数据，12 月份全国共发电 7579 亿千瓦时，同比增长

3%，日均发电 244.5 亿千瓦时。2022 年全年，全国发电量 8.4 万亿千瓦

时，同比增长 2.2%。分不同电源看，12 月份，火电基本持平，水电由降

转增，核电增速回落，风电、太阳能发电增速加快。12 月单月，火电同比

增长 1.3%；风电增长 15.4%，增速比上月提升 9.7 个百分点；太阳能发电

同比增长 3.2%，增速比上月提升 3.1 个百分点；水电有降转增，同比增长

3.6%；核电增长 6.6%，增速较上月回落 4.5 个百分点。2022 年全年，风

电、太阳能发电保持两位数增速，核电、火电增速明显回落，水电增速由

负转正。 
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投资建议。展望未来，立足能源自主可控，电源投资正当其时。（1）

火电迎来价值重估重要时期，基于当下能源供需紧张的局面和电力系统亟

需电力平衡与灵活性资源的实情，“十四五”期间火电有望迎来新一轮装

机热潮。随着长协煤比例逐步提高，“2023 年电煤中长期合同签订履约工

作方案”下发，继续落实长协工作，火电盈利有望修复。此外，火电灵活

性改造配套政策和辅助服务市场政策机制不断完善，如贵州、山东、广东

等地纷纷出台具体政策措施，有助于火电充分发掘容量和调峰特性，驱动

火电灵活性改造，并为未来火电盈利再开源。（2）风、光增量主体地位再

度强调，核电审批提速。装机规模仍将持续扩张，叠加绿证交易等政策催

化，以及硅料降价带动产业链成本加速回落，提升光伏项目收益率，有望

推动规模扩张，提升运营商收益。我们持续看好受益于煤电新增和灵活性

改造的青达环保，推荐关注华光环能；推荐关注全国火电龙头标的华能国

际、国电电力；核电龙头标的中国核电；全国绿电运营商龙头标的三峡能

源、龙源电力；具有区域优势且有望盈利改善的福能股份风险提示：1.火

电建设进度不及预期。2.煤价上涨。3.电力辅助服务市场等政策不及预期。 
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