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科润智控（834062.BJ ）

北交所个股研究系列报告：

输配电设备生产企业研究
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产品名称
2020 2021 2022

金额 占比 金额 占比 金额 占比

变压器 20,443.00 35.78% 27,422.16 42.11% 42,163.51 48.50%
高低压成套开

关设备
21,514.17 37.66% 22,229.55 34.14% 28,695.69 33.01%

户外成套设备 12,814.43 22.43% 12,676.39 19.47% 12,204.18 14.04%
其他 1,210.76 2.12% 1,517.44 2.33% 3,876.77 4.46%

其他业务 1,151.13 2.01% 1,275.98 1.96% 1,471.93 1.69%
合计 57133.48 100.00% 65121.51 100.00% 86940.15 100.00%

产品名称 2020 2021 2022
变压器 23.12% 17.42% 18.07%

高低压成套开关设备 21.93% 21.05% 20.07%
户外成套设备 21.45% 20.42% 21.75%

其他 28.83% 23.14% 16.43%

2020 2021 2022
客户名称 金额 占比 客户名称 金额 占比 客户名称 金额 占比

国网浙江省电力有限公司 9,574.22 16.76% 国网浙江省电力有限公司 7,115.88 10.89% 国网江苏省电力有限公司 7,424.89 8.54%
山西亚鑫新能科技有限公司 2,068.22 3.62% 国网江苏省电力有限公司 3,410.42 5.22% 河南帷幄电气有限公司 2,854.25 3.28%
国网江苏省电力有限公司 2,035.13 3.56% 国网天津市电力有限公司 2,554.21 3.91% 江山市电力发展有限责任公司 2,319.75 2.67%

西安西电高压开关有限责任公司 2,006.11 3.51% 国网福建省电力有限公司 1,674.72 2.56% 浙江辉博电力设备制造有限公司 2,153.34 2.48%
国网安徽省电力有限公司 1,772.57 3.10% 中国西电集团有限公司 1,636.14 2.50% 桐乡市电力工程有限责任公司 2,011.52 2.31%

合计 17,456.25 30.55% 合计 16,391.38 25.08% 合计 16,763.75 19.28%

2020 2021 2022
地区 金额 占比 金额 占比 金额 占比
华东 39,198.80 70.02% 46,399.66 72.67% 62,041.56 71.36%
其他 16,783.56 29.98% 17,445.87 27.33% 24,898.59 28.64%

Ø 科润智控成立于2004年2月，2015年11月挂牌新三板，2022年6月于北交所上市。

Ø 公司主要从事变压器、高低压成套开关设备、户外成套设备等输配电核心设备的研发、制造和销售。变压器营收占比最高，2022年为48.50%，

该产品毛利率较低，2022年为18.07%。

Ø 公司销售方式包括自有品牌与OEM模式，以自有品牌销售为主，2021年营收占比为90.55%。自有品牌模式分为招投标模式与非招投标模式。

招投标模式下，客户对象主要为两网及其下属相关公司、电力施工企业、工业企业、终端商业用户等，非招投标模式下，客户主要对象为电力

施工企业、中小型工业企业、房地产开发公司等。2022年，公司前五大客户营收占比为19.28%，公司不存在客户集中度较高的风险。公司销

售区域主要集中于华东地区，2022年营收占比为71.36%，产品销售地域性较强。

图表2：公司各类产品毛利率图表1：公司营收构成（万元）

图表3：公司销售区域分布

图表4：公司客户构成

1.1 主营业务

数据来源：公司公告，亿渡数据整理

主营变压器、高低压成套开关设备、户外成套设备，不存在客户集中度较高的风险
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1.2 产品介绍

产品种类 产品介绍 产品名称 图例 功能 应用领域 备注

变压器

利用电磁感应原

理来改变交流电

压的装置，将交

流电压转换成相

同频率的另一种

电压。

油
浸
式
变
压
器

油浸式硅钢配
电变压器

Ø 2021年营收占比为39.43%。
Ø 硅钢型采用质高导磁取向冷轧硅钢片，分多个电压等级，

具备低损耗、低噪音、高效率的优点。
Ø 非晶合金型采用非晶合金铁芯，具高饱和磁感应强度，

低矫顽力、低损耗（相当于硅钢片的1/5-1/3）、低励磁
电流、良好的温度稳定性、抗短路能力强 发电厂（站）、变电所（变电站）、

工业、商业、建筑、交通等应用领域

根据损耗值划分
产品档，2021
年，公司中高档
变压器销售收入
占比为27.52%，
低档变压器销售

收入占比为
15.43%。公司
存在少量非节能
型变压器收入

非晶合金油浸
式配电变压器

干
式
变
压
器

干式硅钢电力
配电变压器

Ø 2021年营收占比为60.57%
Ø 硅钢型采用高性能冷轧取向硅钢片，剪切毛刺小、叠片

系数低，有效降低了空载损耗、空载电流和噪音。
Ø 非晶合金型采用的非晶合金铁芯，可大幅降低空载损耗，

空载损耗比普通的硅钢型变压器低75%，具备损耗低，
发热低，温升低，运行性能稳定的特点，节能效果显著。

非晶合金干式
配电变压器

高低压成
套开关设

备

将开关元器件、

继电保护装置及

结构件等连接装

配在金属外壳内，

对线路进行控制

和保护的集成式

电器设备

高压成套开关设备
Ø 根据电压等级可分为高压成套开关设备和低压成套开关

设备两种。根据节能环保性、智能化水平、应用领域等
维度，公司将高低压成套开关设备产品划分为“中高

档”、“低档”两个标准。

输配电线路和工矿企业等用户高压侧
的控制和保护

根据节能环保性、
智能化水平、应
用领域等维度划
分产品档次。公
司主要销售中高
档产品，2021
年其营收占比为

34.07%
低压成套开关设备

户外成套
设备

将变压器、高低

压成套开关设备

及电器元件等进

行高度集成的成

套配电设备。

箱式变电站

Ø 箱式变电站、预制舱式移动变电站是将变压器、高低压
配电等功能组合在一个外壳内，可替代原有的土建配电
房，适用于发电、工业及民用等领域。

Ø 智能储能集装箱产品可用于电力系统的储能、调峰调频
及应急电源等供电领域。

适用发电、工业及民用等领域 以箱式变电站销
售为主，2021
年在户外成套设
备营收占比为

83.20%

预制舱式移动变电站

智能储能集装箱

新能源（风力、光伏等）发电系统的
储能供电系统及三相交流电网系统中
的“削峰填谷、应急电源”；电能的

储存与释放，并实现智能控制

数据来源：公司公告，亿渡数据整理

Ø 电力系统由发电、输配电、用电三大环节组成。在电力系统中，发电厂将一次能源转换成电能，经过输电和配电将电能输送和分配到最终的社

会电力用户。公司产品在电力系统的发电、输配电及用电环节均有运用，2021年，各环节的营收占比分别为5.66%、93.72%、0.62%。

公司产品在电力系统的发电、输配电及用电环节均有运用，主要用于输配电环节

图表5：公司主要产品介绍
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图表6：公司营业收入情况（万元）

数据来源：公司公告，亿渡数据整理

图表7：公司归母净利润情况（万元）

图表8：公司毛利率与净利率 图表9：公司期间费用率情况

39,629.63
47,527.50

57,133.48
65,121.51

86,940.15

18,993.1315.04%
19.93% 20.21%

13.98%

33.50%
39.13%

2018 2019 2020 2021 2022 2023Q1

营业收入（万元） 营收同比

3,278.97
3,823.61

5,079.20
4,321.48

5,774.86

1,732.54

2.16% 16.61% 32.84%
-14.92%

33.63%

422.53%

2018 2019 2020 2021 2022 2023Q1

归母净利润（万元） 归母净利润同比

23.96% 24.87%
22.11%

19.29% 19.14%

8.27% 8.01% 8.87%
6.59% 6.64%

2018 2019 2020 2021 2022

 毛利率(%)  净利率(%)

14.18%
15.43%

11.64% 11.90% 11.75%

2018 2019 2020 2021 2022

Ø 2018-2022年，公司营业收入保持增长，年复合增长率为20.34%。2022年，公司营业收入为86,940.15万元，同比增长39.13%。2018-2022年，

公司归母净利润整体呈上升趋势，年复合增长率为12.46%。2023年Q1，公司营业收入与归母净利润继续增长，归母净利润增幅较大，达

433.53%，主要是因为当期资产处置收益与政府补助增加较多。

Ø 2018-2022年，公司毛利率整体下降，2022年为19.14%，较2018年下降4.82个百分点；公司净利率保持在6.5%-8.5%区间，2022年为6.64%，

较2021年增长0.05个百分点，公司毛利率与净利率均处于较低水平。
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图表10：公司研发费用情况（万元） 图表11：公司存货、应收账款周转天数(天）

数据来源：公司公告，亿渡数据整理

图表13：公司收现比情况图表12：公司应收账款及应收票据情况（万元）

1,372.16 1,743.52
1,959.63

2,508.01

3,008.18

3.46%

3.67%

3.43%

3.85%

3.46%

2018 2019 2020 2021 2022

  研发费用（万元）   研发费用/营业总收入(%)

21,656.72 23,881.61

24,247.62
28,691.07 41549.87

40.35% 38.38%
31.81%

33.73% 33.61%

2018 2019 2020 2021 2022
应收账款及票据（万元）

126.4 114.41 107.68 108.98 106.13

181.59 172.47 
151.63 146.33 145.43 

2018 2019 2020 2021 2022

存货周转天数 应收账款周转天数

74.46%

82.70%
85.49%

88.29%

83.06%

2018 2019 2020 2021 2022

Ø 2018-2022年，公司研发费用持续上升，2022年研发费用达3,008.18万元。截至2022年年末，公司拥有专利65项，其中发明专利9项；公司研

发人员数量为77人，占员工总数的10.53%。公司当前研发项目主要围绕变压器、高低压开关设备产品的升级与产品系列的完善，至2022年12
月，多数项目已完成研发。

Ø 从营运能力来看，近五年，公司存货周转速度与应收账款周转速度逐渐改善，2022年，公司存货周转天数为106天，应收账款周转天数为145
天，目前处于合理区间，但是公司应收账款及应收票据在总资产占比较高，近五年保持在30%以上。2022年，公司收现比为83.06%，虽然较

2021年下降5.23个百分点，但从整体来看有所改善。

研发投入金额持续增长，存货与应收账款周转速度逐渐改善
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2.1 所属行业及产业链

图表14：输配电及控制设备行业产业链

备注：高低压成套设备包括金属封闭开关设备(开关柜)、气体绝缘金属封闭开关设备（GIS）和高压/低压预装式变电站、低压开关柜，配电盘，控制箱，开关箱等电气设备。
资料来源:亿渡数据整理 

Ø 公司主要从事变压器、高低压成套开关设备、户外成套设备等输配电核心设备的研发、制造和销售。

Ø 根据中国证监会发布的《上市公司行业分类指引》（2012 年修订），公司所属行业为制造业中的“电气机械和器材制造业（C38）”；根据
《国民经济行业分类》（GB/T4754-2017），公司所属行业为电气机械和器材制造业中的“输配电及控制设备制造业（C382）” 。

Ø 输配电及控制设备制造行业上游主要包括有色金属、钢铁、石化、机械设备、电器元件、绝缘制品等行业，用于城乡电网工程、建筑交通配
电、工业电气自动化控制、新能源等领域，下游客户主要分布于电网、石化、钢铁、轨道交通、民航机场等行业，公司处于产业链中游。行
业的发展与全社会用电量规模、发电企业的发电设施建设需求、电网公司的输配电网建设需求等高度关联。下游客户主要分布于电网、石化、
钢铁、轨道交通、民航机场等行业。

主要应用于城乡电网工程、建筑交通配电、工业电气自动化控制、新能源等领域

上游行业 输配电及控制设备行业 下游行业

电器元件

钢铁

石化

机械设备 变压器设备

绝缘制品

油浸式变压器 干式变压器智能变电站

开关类设备

架空及电线电缆线路

有色金属
柱上开关

杆塔 电缆 绝缘子

其他设备

避雷器等保护装置 电网监控设备

测量仪表 充电桩等配电网末端设备

工业用电

交通用电

商业用电

居民用电

环网柜等跌落式熔断器 电缆分支箱

高低压成套开关设备

占比约为36%，占比最高

占比约为18%

发电

变电

高压输电

变电

低压配电网络

用电户

石化 钢铁

交轨 民航机场

商贸中心 商业办公楼
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架空及
电缆线路

开关类设备 变压器设备 其他设备

2.2  输配电及控制设备情况

数据来源：科润智控招股说明书、国家能源局、机械工业联合会-《中国机械工业年鉴》、亿渡数据整理

Ø 2014-2022年，中国电网投资完成额从4,118亿元增长至5,012亿元。随着我国社会不断发展，带动社会用电使用量逐年增加，为解决国内电力

建设不均衡的问题，电网建设将逐渐增强，并带动输配电及控制设备产业的长足发展。

Ø 输配电主要设备包括变压器设备、开关类设备、架空及电力电缆线路等设备，市场需求量主要与电网建设变化影响。根据机械工业联合会数

据显示，2016-2020年，中国变压器产量波动上升，从166,476万千伏安增长至173,601万千伏安，总体变化趋势与电网建设趋势相似。

图表15：输配电主要设备类型介绍

4,118 

4,603 

5,426 5,315 5,373 

4,856 
4,699 

4,951 5,012 

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

图表16:中国电网工程建设投资完成情况（亿元）

电网建设需求受社会用电量和发电量需求变化影响，是拉动输配电及控制设
备需求的重要直接影响因素

电
缆

绝
缘
子

杆
塔

高低压
成套开
关设备

环网柜

柱上
开关

跌落
式熔
断器

电缆分
支箱

油浸式变压器

干式变压器

智能变电站

避雷
器等
保护
装置

电网
监控
设备

测量
仪表

充电桩
等配电
网末端
设备

图表17：中国变压器产量（万千伏安）

166,476 
159,350 

145,596 

175,600 173,601 

2016 2017 2018 2019 2020
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2.3 用电环节情况

数据来源：中电联，国家能源局，亿渡数据整理

图表18:2015年至2022年中国全社会用电量情况

下游社会用电量需求持续增长，各细分领域电力消费结构持续优化

56,933 59,710
63,636

69,404
72,852 75,214

83,128
86,372

1.0%

4.9%

6.6%

9.1%

5.0%

3.2%

10.5%

3.9%

2015年 2016年 2017年 2018年 2019年 2020年 2021年 2022年

全社会用电量规模（亿千瓦时） 同比增速（%）

备注：2022年全社会用电量同比增速略有差异（差异为0.3%）

第一产业, 1,146, 
1.3%

第二产业, 57,001, 
66.0%

第三产业, 14,859, 
17.2%

城乡居民生活, 
13,366, 15.5%

图表19:2022年中国全社会细分领域用电占比情况

Ø 从用电环节来看，2022年，全社会用电量由2015年的56,933亿千瓦时增长至86,372亿千瓦时，用电量需求持续增加，年复合增长率为6.13%。

Ø 从细分行业来看，全社会第二产用电量占比最大，但占比逐年递减，电力消费结构持续优化。2022年第一产业用电量1,146亿千瓦时，同比

增长10.4%；第二产业用电量57,001亿千瓦时，同比增长1.2%，是全社会用电占比最高的细分领域，2022年占比达66.0%（2015年占比为

72.8%）；第三产业用电量14,859亿千瓦时，同比增长4.4%；城乡居民生活用电量13,366亿千瓦时，同比增长13.8%。

Ø 一方面，随着国内工业的发展，用电需求持续增加，对用电端固定资产投资持续增长。另一方面，电力消费结构持续优化下也将带动对输配

电及控制设备升级需求。综上，这些需求有利于带动促进输配电及控制设备制造业行业发展。
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2.4 发电环节情况
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数据来源：国家能源局，亿渡数据整理

Ø 从发电环节来看，截至2022年12月底，全国累计发电装机容量约25.6亿千瓦，同比增长7.8%。其中，风电装机容量和太阳能发电装机容量等

新能源发电规模增长显著，发电装机占比不断提升。伴随着新能源发电大规模投资，新能源发电装机容量增长迅速，且保持较好的连续增长趋

势。2015-2022年，全国风电装机规模从145.36GW增长至365.44GW，年复合增长率为14.08%；光伏装机规模从130.25GW提升至

392.61GW，年复合增长率为17.07%。新能源发电受国家政策鼓励，且成本快速下降，占发电量占比仍有很高提升空间，预计未来将继续增

长，并带动输配电及控制设备需求。

Ø 分布式新能源发电在供电系统中起重要作用，近年受到政策支持，分布式新能源在发电侧装机比重进一步提升。分布式新能源在站内供电线路

的控制保护、升压接网等环节均需要使用变压器及高低压成套开关设备等，以上设备也是公司的主要产品，分布式新能源发电渗透率的提升有

望促进公司产品需求的提升。

图表21:中国风电装机情况（GW） 图表22:中国光伏装机情况（GW）

全国累计发电装机容量规模持续增长，新能源发电增速高，占比持续提升

图表20:2015年及2022年全国发电类型占比情况

276
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2.5 输配电及控制设备市场竞争格局 中国输配电及控制设备各市场化程度高，竞争激烈，不同领域内
国产品牌取得快速发展，市场占有率不断提升

图表24：2022年国内输配电设备行业细分市场及主要代表上市企业

Ø 中国输配电及控制设备行业生产企业较多，可分为国际知名企业、大型用电企业与发电企业客户为主的高门槛市场和以不同工商业、居民用户

为主的低门槛市场。低门槛市场参与者主要为国内小型厂家，竞争较激烈。

Ø 经过多年的发展，在大部分输配电运用领域，我国输配电设备厂商均具备足够的生产能力。目前我国主要的输配电设备生产厂商包括中国西电、

特变电工、保变电气、平高电气、正泰电器、国网英大、广电电气、许继电气、国电南瑞、四方股份、国电南自等等。从营收规模上看，特变

电工、国电南瑞、中国西电、许继电气等企业处于行业第一梯队，输配电业务营收规模均超过100亿规模，市场占有率不断提升。

层次
级别

企业特点 代表企业

国际知
名企业

大部分为世界500强企业，
技术雄厚、产品类型较为丰
富且产品质量较高，在我国
占据高端市场的主导地位 

美国GE公司、瑞士ABB公司、德国
西门子、法国施耐德、日本东芝等大
型外资跨国企业

国内规
模企业

以高压、超高压产品为特色，
在我国高压设备市场占据明
显优势，大部分具有国有股
东背景

中国西电、特变电工、保变电气、平
高电气、正泰电器、国网英大、广电
电气、许继电气、国南电瑞、四方股
份、国电南瑞等等

从所在区域的中低端客户市
场做起的区域性龙头企业

特锐德、北京科锐、金盘科技、扬电
科技、瑞恩电气、科润智控等较大规
模中低压设备制造企业

国内小
型厂家

企业规模小，资金实力、生
产技术落后，以制造通用产
品或仿制市场主流产品为主，
主要面向低端市场 

该类企业数量较多，国内超过千家

图表23：中国输电及控制设备行业竞争情况

产品种类 产品细分 国内主要上市企业

变压器
特高压(750KV及以上)、超高压 (500KV)变
压器、220-110KV变压器、35KV及以下变压
器

特变电工、保变电气、中国西电等

开关类设备

0.4KV、0.69KV、1.2kv低压开关柜；3.6kv、
7.2kv、12kv、24kv中压开关柜、40.5kv高
压开关柜，动力箱（柜）、照明箱（柜，
台）、保护屏、直流屏等。

平高电气、中国西电等

高低压成套
开关设备

高压成套设备（电压3kV及以上，频率50Hz
及以下）、低压成套设备（指交、直流电
压在1000V以下）。

白云电器、双杰电气、通润装备、金冠
股份、科润智控、亿能电力等

保护类设备 继电保护及监控设备
南京电瑞、四方股份、国电南自、许继
电气等

自动控制系
统

智能变电站
国电南瑞、许继电气、积成电子、四方
股份、东方电子等

稳定控制系
统

温控系统 四方股份、国电南瑞、国电南自等

数据来源：亿渡数据整理
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2.5 变压器市场竞争格局 变压器高端市场集中度较高，中低端市场竞争激烈

公司名称 公司简介 变压器产品种类
研发费
用

产量
变压器营

收
同比增
长

变压器
毛利率

特变电工
(600089.SH)

1993年2月成立，输变电龙头企业，高压变压器为优势产品，公司
自主研制的±1100kV特高压换流变压器±800kV特高压直流换流
变压器被列入能源领域首台（套）重大技术装备项目清单。

覆盖110kVA-1100kVA，包含直流、交
流、变压器，油浸式、干式变压器，特

种变压器
12.77亿 2.69亿kVA 135.28亿 23.81% 15.88%

中国西电
(601179.SH)

2008年4月成立，主导产品为110kV及以上电压等级的高压开关、
变压器。参与了我国所有的重点发电项目、特高压输电项目及柔
性输电项目的工程建设。

110kVA及以上变压器，包括电力变压
器、换流变压器

5.81亿 1.61亿kVA 55.76亿 -3.92% 9.36%

保变电气
(600550.SH)

1999年9月成立，具备1000MW、600MW、300MW、200MW火电站、核
电站、水电站、LNG电站、燃油、燃气机组配套变压器和交流
1000kV、直流±1100kV及以下变电站变压器合格供应商资格

覆盖110kV-1000kV，750kV以上变压器
为优势产品

2.11亿 1.7亿kVA 34.46亿 -9.06% 19.76%

山东电力设
备有限公司

1958年成立，是隶属于国家电网公司山东电工电气集团公司的全
资大型国有企业，主导产品为电力变压器。拥有750千伏及以下电
力变压器的成熟技术和制造工艺。

1000kV及以下电力变压器、并联电抗器，
±1100kV及以下换流变压器，各类型配
电、风电、非晶合金变压器

- 1.0 - - -

科润智控
(834062.BJ)

2004年2月成立，第三批专精特新“小巨人”，自主研发的油浸式
变压器、干式变压器曾被纳入《国家工业和信息化领域节能技术
装备推荐目录》

覆盖35kV-110kV油浸式、干式变压器 0.30亿 - 4.22亿 53.76% 3.34%

数据来源：各公司公告，亿渡数据整理

Ø 从变压器产品细分领域来看，变压器可根据电压等级高低划分成不同的市场，220kV及以上高压变压器为高端市场（主要用于远距离输电网

络），生产制造企业数量相对较少，集中度较高。其中以特变电工、保变电气、中国西电、山东电力设备公司等四家代表企业具有±800kV直
流输变电、1000kV特高压交流输变电成套设备的研制能力，在交直流大容量变压器市场，特别是500kV以上市场，基本被上述四家企业及外

资企业所垄断。

Ø 110kV及以下中低压变压器市场需求相对较大（主要用于高速铁路、居民商用配电、工矿发电企业、城市轨道交通等领域），门槛相对较低，

企业数量高达数千家，产品同质化程度高，市场竞争激烈。其中，10kV变压器市场，2022年入围国家电网合格供应商数量已达到654家，入

围参与竞争的企业数量不断增加，市场竞争激烈，科润智控是其中一家供应商。

图表25：变压器领域国内主要厂商情况介绍
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2.6 高低压成套开关设备市场竞争格局 （中）高端市场集中度较高，低端市场竞争激烈

c

数据来源：各公司公告，亿渡数据整理

公司名称 公司简介 开关控制设备种类
研发费

用
产量（间隔、台、组）

开关设
备营收

同比增长
开关设备毛

利率

平高电气
(600312.SH)

1999年7月成立，核心产品为中压、高压、
超高压、特高压交直流开关。550千伏SF6断
路器获得我国超高压开关领域唯一质量金奖。

产品电压范围10kV-1100kV，
包括GIS、断路器、成套设备、
隔离接地开关、铁道电气化用

开关设备

3.92亿
高压：6,623
中低压及配网：
24,566

92.74亿 0.01% 17.59%

中国西电
(601179.SH)

2008年4月成立，主导产品110kV及以上电压
等级的高压开关、变压器，参与我国所有的
重点发电项目、特高压输电项目及柔性输电
项目的工程建设。

覆盖110kV-1000kV的GIS、
GCB、隔离开关、接地开关

5.81亿 高压：6,157 57.59亿 34.32% 23.69%

科润智控
(834062.BJ)

2004年2月成立，第三批专精特新“小巨人”，
户内固定箱式环网开关柜被评定为浙江省省
级工业新产品（新技术）

覆盖1kV-40.5kV 0.30亿 - 2.87亿 -3.73% 20.07%

Ø 高压成套设备（高压配电柜）是指在电压3kV及以上，频率50Hz及以下的电力系统中运行的户内和户外交流开关设备。低压成套设备（低压配

电柜），是指交、直流电压在1000V以下的成套电气装置（功能是分配和控制电能）。

Ø 根据用电负荷等级对应用电客户市场的不同，行业内一般将高低压成套设备市场分为一级用电负荷市场、二级用电负荷市场和三级用电负荷市

场。其中一级用电负荷市场指对产品技术性能和服务质量要求较高的市场，准入门槛最高（应用于主干电网变电站、大型发电厂、石油炼化基

地、国家或地方大型重点建设项目以及生产环境特殊的行业），行业集中度高。二级用电负荷市场指对产品的性能和质量要求较高，同时将产

品性价比作为重要考虑因素的市场，市场竞争相对较强，行业集中度较高。除一级、二级用电负荷市场外其他市场均为三级用电负荷市场（主

要包括写字楼、居民小区、酒店、学校等终端用户，数量众多），市场竞争较为激烈，行业集中度低。

Ø 高低压成套开关设备市场中，国内民营企业已逐渐占据主导市场。2022年，国家电网10kV开关柜合格供应商数量达757家。户外成套设备领

域的箱式变电站细分市场当前生产企业众多，2022年，有746家企业入选国家电网配网箱式变电站合格供应商名单，市场竞争激烈。

图表26：高低压成套设备制造领域国内主要厂商情况介绍
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2.7 横向比较

公司名称 公司简介 成立时间
上市/挂
牌时间

总市值
（亿元）

PE(TTM) 变压器营
收

变压器毛
利率

高低压成套开
关设备营收

高低压成套开
关设备毛利率

户外成套
设备营收

户外成套设
备毛利率

金盘科技
（688676.SH）

是全球干式变压器行业优势企业之一，

主要面向中高端市场
1997.06 2021.03 129.3 39.35 32.68亿元 21.73% 11.08亿元 16.85% -

白云电器
（603861.SH）

拥有华南最大的智能电网成套开关设备

生产基地，超高压/特高压领域，拥有全

球最大的特高压电力电容器生产基地

1989.07 2016.03 41.90 9.99 5.09亿元 8.09% 22.32亿元 15.46% -

扬电科技
（301012.SZ）

主要从事节能电力变压器、铁芯、非晶

及纳米晶磁性电子元器件，在节能输变

电领域具有较高的知名度和竞争优势

1993.12 2021.06 30.42 71.89 5.71亿元 21.19% -

特锐德
（300001.SZ）

中国最大的户外箱式电力产品系统集成

商、中国最大的箱变研发生产企业之一
2004.03 2009.10 216.16 78.48 - 19.04亿元 23.79% 18.18亿元 18.81%

北京科锐
（002350.SZ）

中低压开关产品、箱式变电站、中压电

力变压器等在两网整体中标率稳居行业

前列

1993.07 2010.03 39.38 69.21 - 10.37亿元 19.56% 8.19亿元 11.66%

亿能电力
（837046.BJ）

主要产品为干式变压器、箱式变电站、

高低压成套设备(包括箱式产品、开关设

备及其他设备)，产品主要用于铁路领域

2008.10 2022.10 3.90 20.98 1.04亿元 24.54% 0.66亿元 28.56% 0.18亿元 22.02%

科润智控
（834062.BJ）

主营变压器、高低压成套设备、户外成

套设备等输配电核心设备
2004.02 2022.06 9.28 13.44 4.22亿元 18.00% 2.87亿元 20.07% 1.22亿元 21.75%

Ø 公司同行业可比竞争对手主要有金盘科技、扬电科技、特锐德、白云电器、北京科锐、亿能电力。除亿能电力外，公司各类产品营收规模低于

可比公司平均水平。另外，2020年公司变压器自制产量为296.50万kVA，公司市占率仅0.17%，市场份额低。

注：总市值、PE（TTM）选取2023年6月26日数据，营收、毛利率选取2022年数据        数据来源：各公司公告，东方财富，亿渡数据整理

公司各类产品营收规模相对同行不占优势，市场份额低

图表27：公司与同行业上市公司对比
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Ø 本报告中的信息、意见等均仅供投资者参考之用，不构成对买卖任何证券或其他金融工具的出价或征价或提供任何投资决策建议的服务。该等信

息、意见并未考虑到获取本报告人员的具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐或投资操作性建议，投

资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，自主审慎做出决策并自行承担风险，投资者在依据本报告涉及的内容进行任何决策前，应同时

考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，并就相关决策咨询专业顾问的意见对依据或者使用本报告所造成的一切后果，亿渡数据科技有限公

司及/或其关联人员均不承担任何责任。

Ø 本报告所载的意见、评估及预测仅为本报告出具日的观点和判断，相关证券或金融工具的价格、价值及收益亦可能会波动，该等意见、评估及预

测无需通知即可随时更改。在不同时期，亿渡数据公司可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。

Ø 亿渡数据公司的销售人员、研究人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法，通过口头或书面发表与本报告意见及

建议不一致的市场评论和/或交易观点，亿渡数据公司没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。除非另行说明，本报告中所引用

的关于业绩的数据均代表过往表现，过往的业绩表现亦不应作为日后回报的预示。

法律声明

本报告由亿渡数据科技有限公司制作，本报告中的信息均来源于我们认为可靠的已公开资料，但亿渡数据科技有限公司对这些信息的准确性

及完整性不作任何保证。本次报告仅供参考价值，无任何投资建议。


