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【财新网】（专栏作家 伍戈）紊乱，还是有序？能源要素关乎经济平

稳运行。今年 8 月开始近 20 个省份拉闸限电，可谓十年来最为严峻的“电

荒”。突如其来的缺电限产，从供给方冲击着正在回落的总需求，经济下

行压力可想而知。 

“诡异”的是，本轮电力短缺竟然发生在经济趋弱而非过热阶段。 追

根溯源只有两种逻辑可能：一是电力供应总量不足，尤其是煤炭生产受限；

二是电力需求结构恶化，尤其是高耗能生产增加。煤炭保供稳价措施出台，

是否意味着电力短缺缓解？即使缓解，能耗“双控”之下工业生产是否依

然受限？ 

一、还会缺煤限电吗？ 

中国电力供应结构中超过七成是火力发电，煤炭供需状况能否改善仍

是缓解电力短缺的关键。事实上，受到安监环保政策加码、涉煤反腐、超

产入刑等多重影响，今年以来煤炭生产尤其是表外产能受到抑制。 

图 1：缓解电力短缺的关键在煤 
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随着近期内蒙古等煤炭主产区产能释放，预计四季度可增加产量 5500

万吨左右，加之宏观经济动能趋弱，煤炭供需缺口有望收窄。值得一提的

是，最近电价逐步放开的改革有利于缓解长期以来“市场煤，计划电”引

致的深刻扭曲。但与今年煤价的惊人涨幅相比，电价的调节作用仍是温和

且边际的。 

图 2：缺煤问题将得到缓解 
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二、还会限产停工吗？ 

即使缺煤限电缓解，在能耗“双控”的强约束之下，未来工业生产是

否依然受限？上半年单位 GDP 能耗只下降了 2%左右,离全年 3%的压降目

标仍有较大差距。虽然三季度曾实施大范围限电限产，但从用电量等高频

指标观察，整体能耗降幅并不大，这就使得四季度的压降任务依然艰巨。 

图 3：疫情以来中国高度依赖高耗能工业 
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注：第二产业对 GDP 贡献率变化为第二产业对 GDP 的贡献率相对于

往年同期的差值。 

值得强调的是，在技术进步短期难以显著提升的前提下，单位 GDP

能耗还与产业结构的变化密切相关。疫情以来中国高度依赖外需及工业，

这使得单位 GDP 能耗大幅上升成为必然。当前服务业修复速度趋缓，四季

度工业生产增速“必须”明显下降，才可能反过来满足年初制订的能耗目

标。 

图 4：电力优先保障民生而非工业 
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