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即时点评 4月用电增速明显回升，新兴产业动能凸显 

电力行业 2026-5-20 星期三 

  

 【事件】 

 5 月 19 日，国家能源局发布 2026 年 4 月份全社会用电量等数据。4 月

份，全社会用电量 8205 亿千瓦时，同比增长 6.0%，增速较 3 月份的

3.5%大幅回升 2.5 个百分点，较去年同期（+4.7%）提升 1.3 个百分点。

1-4 月，全社会用电量累计 33345 亿千瓦时，同比增长 5.4%。 

 
【点评观点】 

 ➢ 4 月用电增速超预期回升，经济内生动能改善 

4 月全社会用电量同比+6.0%，增速较 3 月大幅提升 2.5 个百分点，是 2026

年以来单月增速最高值（1-2 月为 6.1%的合并数据），显著高于市场此前

预期的 4%-5%。结合中电联年初预测 2026 年全社会用电量增速 5%-6%

的区间，4 月数据表明上半年用电量增长有望超出全年预期上沿。对比

2025 年 4 月用电量同比仅增长 4.7%，今年 4 月在较高基数上仍实现 6.0%

增长，反映出经济活动内生动能的实质性改善。 

➢ 第二产业用电增速明显回暖，高端制造拉动效应突出 

4 月第二产业用电量 5584 亿千瓦时，同比增长 5.3%，较 3 月的 2.0%大

幅反弹 3.3 个百分点，是带动 4 月总用电增速回升的主要因素。其中：工

业用电量 5538 亿千瓦时，同比增长 5.5%，较 3 月加快 3.2 个百分点；高

技术及装备制造业用电量 1050 亿千瓦时，同比增长 10.1%，较去年同期

提升 7.1 个百分点，增速表现突出。 

据中电联专家分析，在人工智能、生物制造等前沿领域技术创新和产业升

级带动下，4 月仪器仪表制造业（+17.0%）、汽车制造业（+14.6%）、通

用设备制造业（+12.2%）、专用设备制造业（+11.1%）、计算机/通信和

其他电子设备制造业（+11.1%）、电气机械和器材制造业（+11.0%）等

均保持两位数增长，消费品制造业用电量同比+6.7%，较去年同期提升 8.2

个百分点。 

➢ 第三产业用电高增，"数字经济+绿色出行"双引擎持续发力 

4 月第三产业用电量 1517 亿千瓦时，同比增长 8.9%，维持高位运行。其

中： 
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充换电服务业用电量 137 亿千瓦时，增速达到 61.9%； 

互联网数据服务用电量 82 亿千瓦时，增速达到 42.8%。 

1-4 月累计，充换电服务业和互联网数据服务用电量增速分别达 55.9%和

44.4%。新能源汽车快速渗透和 AI 算力建设持续放量，是支撑三产用电

高增的核心驱动力，预计全年仍将维持 50%以上的高增速。 

➢ 投资建议： 

4 月用电数据超预期反弹，验证了经济内需动能改善的趋势，电力板块

有望受益于量价齐升逻辑；中长期看，全社会用电量维持 5%-6%中高速

增长，充换电服务业（+61.9%）、互联网数据服务（+42.8%）等新兴领

域用电的爆发式增长，将对电网投资和电源建设形成持续拉动。建议重

点关注用电量增长受益标的及电网基建产业链。 

火电：需求增长叠加利用小时数改善，盈利确定性增强，建议关注大型

火电运营商：华能国际（0902 HK）、华润电力（0836 HK）、大唐发

电（0991 HK）和华电国际（1071 HK）。 

水电：丰水期来水超预期，4 月发电量增长 12.2%，推荐受益来水修复

及母公司水电资产整合的中国电力（2380 HK）。 

电网设备：中电联预计 2026 年全国发电装机将超 43 亿千瓦，国网"十

五五"固定资产投资预计达 4 万亿元（较"十四五"+40%），电网投资加

速将直接利好主设备企业，建议关注智能电表龙头企业威胜控股（3393 

HK）。 
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