
 

电力短缺（一）：表象是缺水，

本质是缺投资 
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本轮缺电的表象是缺水，即干旱导致水位下降，水力发电功率不足；

本质是电力投资长期不足，当前可发电总量和能源多样性不够，无法满足

极端情况需要。随着产能周期回升，新能源投资可能持续走高，火电退出

步伐有望放缓。 

长江流域普遍缺电，因为连续干旱水位下降，导致水力发电总量骤减。

长江流域多个省份水电发电占比较高，今年上半年，长江流域的湖北、湖

南水电发电占比在 40%左右，而四川的占比更是接近 80%。水量不足直接

导致多个地区发电量萎缩，据水利部新闻发言人介绍，长江干流及洞庭湖、

鄱阳湖水位较常年同期偏低 4.5～6.0 米，均为有实测记录以来同期最低；

长江流域上中游 51座主要水库蓄水量较去年同期偏少 5%，有 180多座中

小型水库水位低于或接近死水位。此外，降雨明显偏少，水量迟迟没有明

显回升，根据水利部的数据，7 月份以来，长江流域降雨量较常年同期少

四成，为 1961年以来同期最少。 
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虽然工业生产较弱，但是高温刺激空调用电大幅增加。首先，工业生

产数据出现了回落，用电需求没有往年强劲，但仍然遭遇用电紧张。7 月

规模以上工业增加值增长 3.8%，环比减少 0.1个百分点，脱离了 5、6月

的复苏轨道。其次，居民和工厂都需要降温，空调用电增长可能对冲了工



 

 - 4 - 

业的疲软。7 月城乡居民生活用电量同比增长 26.8%，显著高于全社会用

电量增速 6.3%。例如，国网介绍，湖北最高温度每攀升 1℃，用电负荷约

新增 100 万千瓦，占全省最大用电负荷的 2%左右。再次，长江流域用电

量显著高于全国，明显是受高温天气的影响。其中，西藏、云南、重庆、

湖北等长江中上游地区的用电量增速是全国平均水平 6.3%的两倍以上，如

重庆、四川分别达到 17%和 11.5%。 

 

 



 

 - 5 - 

本轮缺电的表象是缺水，但本质是电力投资长期不足，导致发电量不

够极端情况需要。停产限电问题本可以通过增加发电站解决，以四川为例，

自 8 月上旬以来，最大用电负荷同比增加 25%（国家电网），因此工业停

产 6 天。过去多年，中国电网工程建设缓慢，可产电量没有匹配经济增长

所需。根据中电联数据，2019-2021年，电网工程投资完成额增速分别为

-9.04%、-6.2%和 1.1%。如今，电网建设有望加快，因为产能与金融周期

都在触底回升。从长周期看，中国产能周期与金融周期先后在 2020 年、

2021年创下有数据以来的低点 2.9%、4.9%。截至 2022年 7月，产能周

期已经恢复至 6.5%，金融周期距离最低点已回升 2.1个百分点。 
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