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资料来源：Wind 

 泛在物联新战略，国网转型新契机 
华泰电新泛在电力物联网系列报告 

能源互联网一体两面，泛在电力物联网是国网改革的内在要求 
泛在电力物联网是泛在网在电力系统中的应用，包括感知层、网络层、平
台层、应用层等四个层级，与坚强智能电网共同构建能源互联网的一体两
面。电网连接能源生产与消费，是能源输送和转换利用的网络枢纽，处于
能源革命的中心环节；泛在电力物联网旨在发挥电网的枢纽作用，充分利
用网络特性，为电力系统实现整体优化和价值提升。加速泛在电力物联网
是突破传统电网投资瓶颈，加速优势跃迁的核心举措，我们认为通用化、
标准化程度更高的感知层和网络层是最先收益的环节，重点推荐二次设备
龙头、具备强大软硬件开发能力的国电南瑞，关注岷江水电、林洋能源等。 
 
电网重塑核心竞争力，对内质效提升、对外融通发展 

实现枢纽型、平台型、共享型的电网定位，国网立足网络体系和经营优势，
从全息感知、泛在连接、开放共享、业务创新四个方面加速推进泛在电力
物联网建设，提升国网的运营水平和服务能力，落实“三型两网、世界一
流”的战略目标。对内实现全业务在线协同和全流程贯通，对外建成智慧
能源综合服务平台，为上下游提供供需反馈。技术驱动泛在电力物联网建
设，是提升经营效率的内在要求。 
 
数字赋能物联，物联赋能电网，电网赋能数字 

现有电网为泛在的能源网络，个体间能源联系较为紧密，但信息化程度不
高，泛在电力物联网将能源互联升级成信息互联。从对内服务的角度看，
泛在物联网实时反馈电力系统状态，能够有效地调配电网系统，实现能源
优化配置，物联赋能电网。海量的电力数据和共享信息为大数据运营和能
源金融等业务提供重要支撑，电网赋能数字，增厚国网大数据业务价值。 
 
项目建设稳步推进，前期侧重感知层与网络层 

泛在互联网推进节奏瞄准整体目标，根据三年攻坚、三年提升的定位，公
司从感知层信息采集和网络层数据传输，有序推动业务协同和数据贯通，
2021 年初步实现泛在电力物联网；随后形成共建共治共赢的能源互联网生
态圈，力争 2024 年全面建成泛在互联网。从泛在网在重点发展方向上看，
内部服务环节的被提及的次数最多，我们认为这体现了泛在物联网改造先
基础再应用，由内而外逐环节赋能的特点。 
 
建设节奏和重点方向为锚，布局配用电环节及通用化、标准化产品 

建设泛在电力物联网是实现“三型两网”世界一流能源互联网企业的内在
要求，将不断提升电力系统运行水平和电网资产运营效率，也将在更高层
级重塑电网核心竞争力。目前仍处于电力物联网建设初期，根据国网三年
攻坚、三年提升的阶段目标，通用化、标准化程度更高的感知层和网络层
是迫切推进的环节；长期看，平台层是泛在电力物联网的核心价值，具备
长期成长价值。重点推荐二次设备龙头、具备强大软硬件开发能力的国电
南瑞，关注岷江水电、林洋能源等。 
 

风险提示：泛在电力物联网落地不及预期；宏观经济不及预期。 

 
 

股票代码 股票名称 收盘价 (元) 投资评级 

EPS (元) P/E (倍) 

2017 2018E 2019E 2020E 2017 2018E 2019E 2020E  

600406.SH 国电南瑞 21.15 买入 0.71 0.83 1.00 1.13 30.28 25.90 21.50 19.03   
资料来源：华泰证券研究所 
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能源互联网一体两面，泛在网迎合时代发展 

电网推进自我变革，国网走向信息化、智能化。“泛在网”即广泛存在的网络，它以无所

不在、无所不包、无所不能为基本特征，以实现在任何时间、任何地点、任何人、任何物

都能顺畅地通信为目标。国家电网的建设发达，为用户提供及时的电能供应，已在某种程

度成为能源“泛在”网络。泛在电力物联网用技术为电网赋能，围绕电力系统各环节，充

分应用移动互联、人工智能等现代信息技术、先进通信技术，实现电力系统各环节万物互

联、人机交互，具有状态全面感知、信息高效处理、应用便捷灵活特征的智慧服务系统，

包含感知层、网络层、平台层、应用层四层结构。 

 

图表1： 泛在网示意图 

 

资料来源：《新时期我国信息技术产业的发展》，华泰证券研究所 

 

服务能源互联网战略，国网对能源互联网的全新认识。国网的目标为建立具有全球竞争力

的世界一流能源物联网企业，这是当前国网制定战略决策的出发点。里夫金在《第三次能

源革命中》提出能源互联网的概念，其从运行特征角度定义了能源互联网。根据其定义，

能源互联网包括以可再生能源为主要能源、超大规模分布式发电及储能、广域的能源共享

和交通信息电气化四大运行特征。国家电网提出“三型两网”的概念，从构成角度解释了

能源互联网，其包括坚强智能电网和泛在电力物联网两个组成部分，具有枢纽型、平台型、

共享型的特点。 

 

图表2： 泛在电力物联网示意图 

 

资料来源：国家电网，华泰证券研究所 

 

泛在网重塑电网业务，为电网系统的自我赋能。坚强智能电网和泛在电力物联网作为能源

互联网的一体两面，分别从电能和信息两个角度构成了能源互联网。智能电网为实，承接

广泛的新能源消纳和下游电力供给，为能源流动提供流畅的通道。泛在电力物联网为虚，

将电力网络信息化，为电力系统实现整体优化和价值提升。泛在网为一整套的信息流体系，

系统首先从各个节点获取信息数据，通过信息传递网络层面，将数据汇总至整体平台，经

实时分析后，为终端应用提供支持。泛在物联网是电网系统的自我赋能，为电网系统提供

新的业务增长动力。 
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电网重塑核心竞争力，对内质效提升、对外融通发展 

技术驱动能源互联网建设，也是提升经营效率的内在要求。传统能源供应体系由能源生产

端到能源传输端再到能源消费端，电网是能源输送和转换利用的网络枢纽。随着大量新能

源并网接入，新能源消纳与电网安全稳定运行之间的矛盾日益突出；同时政府提出降低输

配电价的工作要求，电网经营压力增大。 

图表3： 传统能源供应体系构成 

 

资料来源：国家电网，华泰证券研究所 

 

电网投资效益边际递减，净资产收益率逐年下降。从营收上看，国家电网 2018 年营业收

入为 25.6 万亿（+8.7%），2014 年以来年化复合增长率 5.21%；2018 年利润总额为 780

亿（-14.3%），利润率 0.3%。2014 年以来利润总额年化复合增长率为-1%，利润总额同

比下降。从电网的投资来看，近 5 年电网投资维持在较高水平，2018 年电网投资 4889

亿元，占营收的 1.9%。净资产收益率呈现下降趋势，2018 年净资产收益率为 3.36%，较

14 年降低 1.82pct。 

 

图表4： 国家电网收入及增速  图表5： 电网利润总额和利润率 

 

 

 

资料来源：公司公告，华泰证券研究所  资料来源：公司公告，华泰证券研究所 
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图表6： 电网投资占营收的 2%左右  图表7： 近 5 年来国家电网净资产收益率逐年降低 

 

 

 

资料来源：公司公告，华泰证券研究所  资料来源：公司公告，华泰证券研究所 

 

“三型两网”突破传统电网投资瓶颈，加速优势跃迁。枢纽型作为国网三型企业的第一项，

明确体现国网为社会提供能源枢纽的企业特性。枢纽型定位是国网的业绩根基，也一定程

度上带来了国网定位管道化的风险。电能的高效、优化利用是国网核心业务，电网的触角

已到每个用户，全面覆盖社会各环节，本身存在能量流、信息流和业务流。通过构建泛在

电力物联网，增量电网的感知、通信、计算和分析能力，或将带动国网走出传统模式，实

施平台战略，最终形成优势跃迁，重塑核心竞争力。 

图表8： 数据一个元、电网一张图、业务一条线 

 

资料来源：国家电网，华泰证券研究所 

 

国家电网在枢纽网络的基础上，提出平台型和共享型战略。利用电力网络的先天优势，提

高平台的智能化和响应水平，将国家电网打造成能源配置平台。国网已在混改过程中在资

本领域推进共享型建设，引入社会资本加入特高压和开放式并网工程建设。泛在物联网是

共享型国网的进一步优化升级，通过电力信息的实施跟踪和电力调节，为上游发电端和下

游用户端提供供需反馈，促进其优化经营。 

图表9： 国家电网“三型”战略 

 

资料来源：国家电网，华泰证券研究所 
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数字赋能物联，物联赋能电网，电网赋能数字 

泛在物联网是建立在电源、电网、载荷和储能系统上的数据流信息，其将原有个体之间的

能源联系升级成信息联系，用数字对物联赋能。从对内服务的角度看，泛在物联网实时反

馈电力系统状态，能够有效地调配电网系统，实现能源的优化配置。信息的多样性和通畅

性为灵活定价提供了可能，物联赋能电网；从对外服务来看，能源信息可以为客户提供综

合的能源服务，提高对客户的服务效率。电网内部电力信息资产化，为大数据运营和能源

金融等业务提供了重要支撑，电网赋能数字。在泛在互联网基础上，对内实现“数据一个

源、电网一张图和业务一条线”，对外广泛连接上下游需求，打造能源互联网生态圈。电

网、数字和物联有机成为一个整体，相互促进，为电网带来新的增长动能。 

 

图表10： 泛在物联网“三赋能”示意图 

 

资料来源：国家电网，华泰证券研究所 

 

电网投资的下一个风口，前期侧重感知层与网络层 

在要素、传感、网络、平台等方面开展战略布局。从推进节奏上看，泛在互联网推进节奏

瞄准整体目标，根据三年攻坚、三年提升的定位，公司从感知层信息采集和网络层数据传

输，有序推动业务协同和数据贯通，2021 年初步实现泛在电力物联网；随后形成共建共

治共赢的能源互联网生态圈，力争 2024 年全面建成泛在互联网。 

 

前期侧重基础搭建，后期侧重生态完善。感知层为泛在电力物联网的基础，平台层能够随

着基础信息的更新，同步升级，根据国家电网 2021 年规划，泛在电力物联网会最先在感

知层和平台层发力，对电网实物和线损实现全部覆盖，在平台层实现全部业务上线和业务

财务情况的实时更新，基本实现电网业务和平台业务的平台化支撑。应用层为泛在电力物

联网的最终成果体现，国网根据基础搭建情况同步推进应用层建设，2021 年对内实现调

控云 100%覆盖，对外实现新兴业务上线率 70%，基本建成能源互联网平台。2021 年感

知层和平台层基本建立完成后，网络层和应用层将进一步整体优化，力争到 2024 年电网

实现全线协同和全业务贯通，形成能源互联网生态圈。 
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图表11： 泛在电力物联网各阶段目标拆解 

目标时间 环节 目标 所在层级 该阶段着力点 

2021 对内服务 基本实现业务协同和数据贯通 感知层/平台层 实现业务线上率 100%，营配贯通率 100% 

电网安全经济运行水平 感知层 电网实物 ID 増量覆盖率 100%，同期线损在线监

测率 100% 

公司经营绩效和服务质量显著提升 平台层 公司统计报表自动生成率 100%，业财融合率

100%，调控云覆盖率 100% 

对外服务 初步建成公司级智慧能源综合服务平台 平台层 实现涉电业务线上半达 70% 

新兴务协同发展 应用层  

能源互联网生态初具规模 平台层  

基础建设 初步建成统一标准、统一模型的数据中台，基本实现对

电网业务与新兴业务的平台化支撑 

平台层 - 

初步实现统一物联管理，具备数据共享及运营能力 平台层 - 

2024 对内服务 实现全业务在线协同和全流程贯通 平台层 - 

电网安全经济运行水平 应用层 - 

公司经营绩效和服务质量达到国际领先 应用层 - 

对外服务 建成公司级智慧能源综合服务平台 平台层 实现涉电业务上线率 90% 

形成共建共治共贏的能源互联网生态圈 应用层 - 

引领能源生产、消费变革 应用层 - 

基础建设 实现统一物联管理，建成统一标准、统一模型的数据中

台 

感知层 - 

实现对电网与新兴业务的全面支撑 平台层 - 

资料来源：国家电网，华泰证券研究所 

 

对内质效提升、对外融通发展。泛在电力物联网的建设内容包括对内业务、对外业务、数

据共享、基础支撑、技术支持和安全防护六个方面，11 个重点方向。从电网重点方向的数

量上看，对内服务方面里中提出了提高客户服务水平、企业绩效、电网安全运营和清洁能

源消纳等四个方向，占比最多。我们认为这显示电网此次泛在电力物联网改革中关注现有

业务的改善，注重信息为自我赋能的特点。 

 

图表12： 泛在电力物联网六大方向示意图 

 

资料来源：国家电网，华泰证券研究所 

 

从国家电网重点推进方向上看，感知层和网络层的着力点较多。国网立足于构建高速泛在

网络，提升骨干通信网传输能力，满足大规模增长的配用电业务以及其他横向互联业务的

带宽要求。我们认为这也体现了国网在推进过程中注重搭建基础，应用跟随基础网络搭建

进程的特点。 
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图表13： 泛在电力物联网重点方向简介 

方面 方向 重点层次 应用举例 

内部服务 提升客户服务水平 平台层 买车充电一条龙服务。 

一键办理业务。 

用户需求预测与精准营销。 

提升企业经营绩效 感知层 全寿命资产链，实物 ID。 

提升电网安全运行水平 感知层 

平台层 

事故自动判定。 

主动抢单修护。 

促进清洁能源消纳 感知层 

平台层 

虚拟电厂协调能源发电，促进跨省消纳。 

外部服务 打造智慧能源综合服务

平台 

平台层 

感知层 

整合供需信息和控制系统，发挥规模化效应。 

整合共性服务能力，平台型共享服务。 

培育发展新兴业务 感知层 

平台层 

应用层 

能源服务、互联网金融、大数据运营、大数据征信 

光伏云网、三站合一、线上供应链金融、虚拟电厂、基于区块

链的新型能源服务 

构建能源生态体系 平台层 构建全产业链共同遵循，支撑设备、数据、服务互联互通的标

准体系 

数据共享 打造数据共享服务 平台层 基于全业务统一数据中心和数据模型 

开展客户画像等大数据应用 

基础支撑 夯实基础支撑能力 感知层 

网络层 

平台层 

应用层 

感知层：统一终端标准，跨专业数据同源采集，深度覆盖。 

网络层：推进电力无线专网和终端通信建设，增加带宽。 

平台层：超大规模终端统一物联管理，推广“国网云”平台建

设和应用。 

应用层：核心业务智慧化运营。 

技术支持 技术攻关与核心产品 感知层 

网络层 

平台层 

应用层 

感知层：智能芯片、智能传感和智能终端 

网络层：一体化通讯网络 

平台层：物联网平台、网络信息安全和人工智能 

安全防护 全场景干净安全防护 平台层 全场景安全防护体系 

资料来源：国家电网，华泰证券研究所 
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投资建议：建设节奏和重点方向为锚，推荐配用电环节及通用标准化产品 

建设泛在电力物联网是实现“三型两网”世界一流能源互联网企业的内在要求，将不断提

升电力系统运行水平和电网资产运营效率，也将在更高层级重塑电网核心竞争力。目前仍

处于电力物联网建设初期，根据国网三年攻坚、三年提升的阶段目标，通用化、标准化程

度更高的感知层和网络层是迫切推进的环节；长期看，平台层是泛在电力物联网的核心价

值，具备长期成长价值。重点推荐二次设备龙头、软硬件开发能力突出的国电南瑞，关注

岷江水电、林洋能源等。 

 

风险提示 

1，泛在电力物联网推进节奏不及预期。 

如果泛在电力物联网的推进节奏不及预期，可能会影响业绩释放节奏和后期环节项目采购

进程。 

 

2，宏观经济不及预期。 

宏观经济情况会影响到国家电网改造的投资节奏，或将影响相关公司的业绩释放进程。 
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