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现象：用电量和经济间的增速差再度扩大 

2023年用电量和 GDP增速差再度扩大。通常来讲，用电量作为经济的“指示器”，两
者应该保持着相似的波动性。但从用电量增速和 GDP 增速的时序变化看，用电量的波

动弹性要远大于 GDP。2019年开始，两者间的波动趋势虽逐渐趋于一致。但 2023年

又表现出一定程度的偏离，工业用电和工业增加值的这种偏离尤为明显。那么，这种偏

离究竟是偶然的波动，还是趋势性的变化？背后究竟有哪些因素主导这种变化？我们认

为，有必要详细拆解研究一下。 

 

图 1：全社会用电量增速与 GDP增速变化（左，%；右 pct）  图 2：工业用电量增速与 GDP增速变化（左，%；右 pct） 

 

 

 

资料 ：Wind，长江证券研究所  资料 ：Wind，长江证券研究所 

 

那么，用电量增速和 GDP增速之间的相对变化，用什么指标来刻画？我们认为，可以
使用电力弹性系数（电力弹性系数=用电量增速/GDP增速）来衡量。 

电力弹性系数存在较为明显的阶段性变化。2003年-2008年，电力弹性系数从 1.53下

降至 0.54；2009年、2010年连续回升至 1.39；2011年-2015年，下行至 0.07，为历

史最低点；2016 年-2018 年，快速回升至 1.26。2019 年大幅回落至 0.76 后，再度快

速反弹至 2020年的 1.38。从 2020年开始，波动幅度明显趋缓。由此，会自然产生一

些疑问：长时序看，用电弹性系数的大幅波动是常态，近些年为何会趋缓？未来是延续

趋缓态势还是会再度大幅波动？此外，从绝对值看，近些年的用电弹性系数处于历史高

位水平，那么未来仍会延续这种高位水平吗？ 
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图 3：电力弹性系数存在较为明显的阶段性变化 

 

资料 ：Wind，长江证券研究所 

 

对于上述问题的解答，或难以从总量层面得到明确的结论。因此，我们可以从结构入手，

看其内部发生了什么变化，以及是什么因素在主导这些变化。 

首先，我们从电力弹性系数的公式计算角度入手分析。依据用电量的产业分类，可以将

电力弹性系数拆分出来成 4个组成部分，我们将其称为不同产业的“弹性系数贡献”： 

电力弹性系数 = 用电增速𝑮𝑫𝑷增速 

= 一产用电增量+二产用电增量+三产用电增量+居民用电增量
上期用电总量𝑮𝑫𝑷增速  

= 一产用电增量
用电总量× 𝑮𝑫𝑷增速+ 二产用电增量

用电总量× 𝑮𝑫𝑷增速+ 三产用电增量
用电总量× 𝑮𝑫𝑷增速+ 居民用电增量

用电总量× 𝑮𝑫𝑷增速 

 

第二产业是影响电力弹性系数变化的绝对主力。从各产业的用电弹性系数贡献的历史变

化看，第二产业贡献率基本达 50%以上。服务业和居民用电弹性较大。2023年电力弹

性系数的回升主要由第二产业和服务业推动，合计贡献率达 95.6%。其中，又以第二产

业为主，贡献率为 64.2%。 
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图 4：第二产业用电是导致用电弹性系数贡献更大 

 

资料 ：Wind，长江证券研究所 

 

但不可否认的是，服务业对用电弹性系数变化的影响在逐渐增强。这可以从工业和服务

业的用电量占比、GDP占比的相对变化上得到印证（第二产业用电包括工业和建筑业，

但建筑业占比极小，不足 2%，因此不做分析）。工业用电占比从 2007年最高点的 75.5%，

下降至 2023年的 64.8%。服务业用电占比同期的变化为从 9.8%至 18.1%。GDP占比

方面，工业和服务业从 2010年开始分化，至 2023年分别为 31.2%、54.8%。 

 

图 5：工业、服务业用电弹性系数趋势均上升  图 6：工业用电弹性系数趋势走平，服务业用电弹性系数趋势上升 

 

 

 

资料 ：Wind，长江证券研究所  资料 ：Wind，长江证券研究所 

 

除去相对变化外，工业和服务业自身在用电量与 GDP变化上又存在什么样的特征？我
们可以用各产业自身用电弹性系数的变化来进行观察。2018 年及以前，服务业和工业

的用电弹性系数波动趋势并无显著差异。但以 2018年为起点看，两者走势出现了较为

显著的差异：无论是否考虑基数效应（2021年、2023年用电量增速和 GDP增速均取

两年 CAGR），服务业的用电弹性系数均呈趋势性上升，上升幅度达 0.28以上。而工业

弹性系数上升趋势相对偏缓，剔除基数效应后，2023年较 2018年持平。 
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图 7：工业、服务业用电弹性系数趋势均上升  图 8：工业用电弹性系数趋势走平，服务业用电弹性系数趋势上升 

 

 

 

资料 ：Wind，长江证券研究所  资料 ：Wind，长江证券研究所。注：2021、2023年用电量和不变价 GDP增

速均为两年 CAGR。 

 

那么，服务业用电弹性系数的趋势性上升又是从何而来呢？下面我们将从细分行业的趋

势性变化上寻找答案。 

 

服务业：各行业单位电耗普遍提升 

首先，我们从逻辑上推导下，用电弹性系数回升背后的原因应该是什么。产业用电弹性

系数回升，代表着用电量增速>增加值增速。这意味着：要创造 1 个单位的增加值，需

要消耗大于 1 单位的用电量。即：用电量的弹性>增加值的弹性。这也意味着单位增加

值电耗的提升。要实现这种变化，有以下可能：1）经济结构不变或变化不大，多数行业

或主要行业的单位增加值电耗大幅提升；2）多数行业或主要行业的单位增加值电耗并

未有显著变化，但高单位增加值电耗行业的增加值占比提升；3）高单位增加值电耗行

业的增加值占比提升，其自身单位电耗也上升。 

依据上述思路，我们观察下服务业主要子行业的单位增加值电耗和增加值占比变化情况。 

多数行业单位增加值电耗回升或是服务业用电弹性系数上升的主因。从时序变化看，住

宿餐饮、交通仓储邮政、批发零售的单位增加值电耗在 2018-2023年均趋势性上升，但

其增加值占比均有一定幅度的回落。这反映出，单位增加值电耗回升对服务业用单弹性

系数的推动影响，是要强于增加值占比回落带来的拖累影响的。 

进一步聚焦单位增加值电耗变化来看，批发零售业涨幅最大。2023 年单位增加值电耗

达 21.7 kW∙h/万元，较 2018年增长 24.7%。 
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表 1：多数行业单位增加值电耗有所提升（kW∙h/万元） 

 

资料 ：中电联，Wind，长江证券研究所。注：信息传输与服务业和租赁和商务服务业等行业虽然有用电量占

比数据，但没有不变价 GDP数据，无法计算单位增加值电耗，故未加入表中。 

 

表 2：多数行业增加值占比小幅回落（%） 

 

资料 ：Wind，长江证券研究所 

 

那么，推动批发零售业单位增加值电耗显著回升的原因又是什么？ 

我们认为，这或主要与充换电服务业的快速发展有关。充换电服务业在国民经济行业分

类中并无直接对应行业，依据统计局资料显示1，与其相关的行业为机动车充电销售（行

业代码 5267）和其他未列明批发业（5199），其中，机动车充电销售的母行业为汽车、

摩托车、零配件和燃料及其他动力销售（行业代码 526）。从该行业 2018-2022年的主

营收入在限额以上零售业中的占比来看，呈“V”型走势。但充换电服务业用电在批发

零售业中的占比，从 2018年的 1.4%大幅提升至去年的 14.8%。这或反映出，充换电服

务业的快速发展致使批发零售业用电量的快速上升，但并未带动批发零售业增加值的同

步上涨，所以批发零售业单位增加值电耗呈显著上升趋势。 

 
1 详见：https://www.stats.gov.cn/hd/lyzx/tjzxbd/202307/t20230714_1941229.html 

行业
18-23年单位增加

值电耗均值
2018 2019 2020 2021 2022 2023

23年较18年
涨幅

18-23年单位增
加值电耗变化

住宿餐饮 53.9 50.2 50.9 57.2 53.0 55.6 56.5 12.6%

交通仓储邮政 43.2 41.5 42.5 42.2 42.6 44.0 46.6 12.3%

批发零售 27.9 25.4 26.7 27.3 27.5 28.6 31.7 24.7%

房地产 23.9 23.3 25.3 25.0 21.1 23.0 25.7 10.0%

金融 2.5 2.8 2.7 2.5 2.3 2.2 2.2 -22.0%

行业 2018 2019 2020 2021 2022 2023
23年较18年

涨幅
23年较18年增加
值占比变化

批发零售 19.0% 18.7% 18.2% 17.8% 17.4% 17.5% -1.5%

房地产 11.6% 11.1% 11.0% 12.7% 11.7% 10.9% -0.7%

交通仓储邮政 8.8% 8.7% 8.6% 7.8% 7.5% 7.7% -1.1%

住宿餐饮 3.5% 3.4% 2.8% 2.9% 2.8% 3.0% -0.4%

金融 14.7% 14.6% 15.1% 14.5% 14.9% 15.0% 0.4%

%% %%

%% %%
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图 9：充换电服务业用电占比快速提升  
图 10：汽车、摩托车、零配件和燃料及其他动力销售行业主营业务收入
在限额以上零售业中的占比  

 

 

 

资料 ：中电联，长江证券研究所  资料 ：Wind，长江证券研究所 

 

充换电服务业用电的大幅提升主要与新能源车的快速发展。2018 年以来，新能源汽车

保有量同比增速基本维持在 20%以上。与此相关的公共充电桩保有量和公共充电基础

设施迅速增加，公共充电设施充电量保持着 35%以上的增速。 

 

图 11：新能源车充电设施快速完善（左，万个；右，万台）  图 12：公共充电设施充电量（左，亿度）及同比增速（右，%） 

 

 

 

资料 ：Wind，长江证券研究所  资料 ：Wind，长江证券研究所 

 

工业：当需求结构变化遇到产业升级 

下面，我们再重点分析下影响用电弹性系数波动的主力——工业用电的变化情况。 

与整体用电弹性系数的波动趋势相一致，工业用电弹性系数也存在着较为明显的阶段性

变化。值得注意的是，2023 年工业弹性系数的大幅上行与基数效应有关，剔除基数效

应后，较 2018年并无显著性变化。因此，从剔除基数效应后的工业用电弹性系数看，

同样存在着波动趋势逐渐趋缓的现象。 
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图 13：整体和工业用电弹性系数变化 

 

资料 ：Wind，长江证券研究所。注：工业用电系数=工业用电量增速/GDP增速，为剔除基数效应影响，2021、

2023年用电量增速和 GDP增速均取两年 CAGR。 

 

长期看：用电、经济结构不匹配，需求主导用电弹性 

我们在开篇曾提到过，整体用电弹性系数的大幅波动是用电量弹性远大于经济弹性的结

果。同样地，工业用电弹性系数的大幅波动也是由这种弹性之间的差异导致的。那么，

对于工业用电弹性系数波动的分析，实际上就是分析用电量和经济之间的弹性为何存在

差异。 

我们认为，这种差异 于用电结构和经济结构的不匹配。如：无论是从增加值还是营

业收入占比来看，2006年以来，有色冶炼、钢铁、化工、非金属制品行业的合计占比均

不足 26%，但用电量在工业用电中的占比却超过 40%。因此，这些高电耗行业终端需

求的小幅变动，即可导致整体用电量的大幅波动。 
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图 14：有色冶炼、钢铁、化工、非金属制品行业增加值、用电量在工业
中的占比（%）2 

 
图 15：有色冶炼、钢铁、化工、非金属制品行业营业收入、用电量在工
业中的占比（%） 

 

 

 

资料 ：中电联，Wind，长江证券研究所。注：2009-2015年用电量无 12月份

数据，故采用 11个月累计值计算。 

 资料 ：中电联，Wind，长江证券研究所。注：2009-2015年用电量无 12月份

数据，故采用 11个月累计值计算；营业收入做价格指数缩减处理，2016年及以前

采用主营业收入。 

 

出口、投资对应的行业多是高单位增加值电耗行业，而消费对应的多是低单位增加值电

耗行业。以 2018年投入产出表为例，从最终使用分项占比看，有色冶炼、钢铁、纺织

等行业的出口比例和单位增加值电耗均较高。在投资方面，高电耗行业的固定资本形成

占比虽偏低，但如果从全行业角度看，基建、建安装修、地产施工等行业的固定资本形

成占比接近 100%。从各行业对基建、地产等行业的中间投入占比看，非金属制品、钢

铁等高电耗行业基本排在前列。 

 

  

 
2 增加值占比计算方法：1）2000-2023年，规模以上工业增加值同比增速（x）与全部工业增加
值（y）同比增速的线性回归方程为：y = 0.7019x + 1.2086，其 R2≈0.95，拟合优度较好；2）
本研究使用上述回归方程，依据分行业的规模以上工业增加值同比增速（x）计算相应的工业增加
值同比增速（y）；3）以 2018年投入产出表中各行业增加值为基础，结合各行业工业增加值同比
增速，计算各行业各年份的增加值；4）以 2018年工业增加值（名义值）为基础，使用工业增加
值（不变价）增速计算其余年份工业增加值数据；5）计算各行业增加值在工业中的占比。 
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表 3：工业各行业单位增加值电耗均值（(kW∙h/万元）和最终使用分项占比（%） 

 

资料 ：中电联，国家统计局，Wind，长江证券研究所。注：最终使用分项占比依据 2018 年投入产出表计

算。 

 

 

消费 固定资本形成 出口

有色冶炼 573.3 0.0 0.0 88.6

钢铁 298.3 0.0 0.0 92.4

纺织 239.1 13.2 0.0 83.9

化纤 235.7 0.0 0.0 64.7

化工 224.2 21.2 0.0 73.1

橡胶和塑料 193.2 11.9 0.0 82.9

造纸 178.0 18.6 0.0 78.9

金属制品 171.6 5.3 28.9 66.0

非金属制品 153.5 12.0 0.0 77.0

油气加工 128.3 57.2 0.0 35.5

计算机通信电子 105.1 9.1 18.8 70.3

木料加工 103.5 27.7 0.0 71.2

其他运输设备 100.2 12.3 61.4 25.6

纺织服装 88.5 44.2 0.0 54.1

通用设备 81.5 0.6 63.3 34.4

家具制造 75.6 22.1 36.5 39.6

食品制造 74.4 94.8 0.0 4.7

皮革及制品 72.3 55.1 0.0 42.7

电气机械 67.9 19.0 23.7 55.8

农副食品 61.5 90.5 0.0 8.1

印刷 51.9 35.3 0.0 50.1

文体用品 49.6 31.7 5.6 58.4

医药 49.5 76.3 0.0 21.5

专用设备 39.8 1.1 77.3 20.5

汽车制造 33.9 24.7 65.8 7.8

仪器仪表 29.9 8.8 32.7 56.4

茶酒饮料 26.0 93.3 0.0 4.1

烟草制品 6.1 93.5 0.0 2.8

18-23年单位
用电量均值

最终使用占比情况
行业

%% %%

%% %%
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