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电力设备及新能源行业 

电力设备行业事件点评：配网顶层设计出台，配网

建设有望进入高景气周期 

投资要点：  

事件： 3月1日，发改委、国电电网发布“关于新形势下配电网高质量发展

的指导意见”，明确了2025与2030配网投资目标。短期通过加大配网投资，

中长期通过引入社会投资，完善配网建设，逐步扩充配网容量，实现配网

智能化、数字化，以适应新型电力系统。 

 政策出台背景&配网投资影响：回顾两网配网投资历史，“十二五”

期间，在加强城市配网建设，推进电网智能化的目标下，配网投资稳健向

上。“十三五”期间，发改委实施新一轮农村电网改造升级，在此政策的

推动下，在“十三五”前期配网投资加速。虽然2016年启动了增量配电

网改革，但配网投资仍主要以两网投资为主，社会资金参与积极度不高。

配网投资在“十三五”末，2019年、2020年，配网投资增速分别为3%和

-11%。进入“十四五”后，由于集中式新能源的快速发展，电网整体投

资向特高压等主干线路倾斜配网投资仅个位数增长。（1）政策出台背

景：响应23年7月“关于深化电力体制改革加快构建新型电力系统的指导

意见”与24年2月底中央政治局关于电力发展相关内容，作为配网投资发

展的顶层设计文件对后续配网投资具有指导意义。（2）配网投资影响：

短期预计仍以两网投资为主，中长期预计引入社会投资进行配网建设。我

们认为，此次指导意见的出台，代表着国家层面已意识到配网建设的紧迫

性。两网在逐步通过加强特高压等主干网投资，解决集中式新能源消纳等

问题后，后续有望通过加大配网投资，引入社会资本建设配网，解决分布

式能源消纳以及局部配网稳定性不足等问题。 

 配网未来投资重点：（1）短期来看，配网投资仍将以两网为主，主

要投资环节为传统配电变等一次设备环节的节能换代与扩容相关环节，以

及配电变数智化中的配电终端等二次设备等环节。（2）中长期来看，配

网投资除两网投资外，将引入社会资本投资配网新业态，主要为虚拟电

场，源网荷储一体化建设等环节。 

 投资建议： 1）一次设备环节：①节能变压器替代更新以及配网扩容

的变压器环节，非晶变环节关注扬电科技、云路股份；②配电变环节金盘

科技、三星医疗、三变科技、江苏华辰以及逐步突破网省变压器标的明阳

电气；③其它配电设备建议关注威腾电气、双杰电气、北京科锐等2）二

次设备环节：电网自动化新增、更新换代将依旧起到压舱石作用，而配网

数字化/配电智能化投资将迎来更快增长，关注国电南瑞、许继电气、四

方股份、杭州柯林、威胜信息、友讯达、迦南智能、申昊科技、亿嘉和

等。3）微电网、源荷网储等新业态环节：①建议关注具备前端EPC+后端

能源管理相关标的，如苏文电能、泽宇智能、金智科技等。②功率预测、

虚拟电厂相关标的，如国能日新、安科瑞、东方电子、恒实科技、国网信

通等； 

 风险提示：政策落地不及预期，电网投资不及预期。 
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图表 3：国网近年农网投资占比下滑 

 

数据来源：国网历年社会责任报告，华福证券研究所 

 

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

40%

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

农网投资（亿元） 电网投资（亿元）

农网投资占比

图表 1：配电网投资额增速较为缓慢  图表 2：配网投资占比略有下降 

 

 

 

数据来源：电规总院，中电联，华福证券研究所  数据来源：电规总院，中电联，华福证券研究所 

图表 4：南网区域电网投资及配电网建设投资  图表 5：南网区域农网投资增速下滑 

 

 

 

数据来源：南方电网历年社会责任报告，华福证券研究所 

 

 数据来源：南方电网历年社会责任报告，华福证券研究所 
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特别声明 

投资者应注意，在法律许可的情况下，本公司及其本公司的关联机构可能会持有本报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，也
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