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投资要点： 

 电气设备 1 月表现强于沪深 300 指数。截至 1 月 24 日收盘，电

气设备指数当月上涨 1.53%，跑赢沪深 300 指数(-2.59%)4.12 个

百分点。与中信一级行业相比,电气设备指数涨跌幅位列第 6 位。 

 2024 年四季度 GDP 同比达到 5.4%，比上季度加快 0.8 个百分

点。受四季度一揽子增量政策的提出，国内市场信心得到明显提

振，经济景气度回升。PMI 连续处于扩张区间，制造业企业生产

活动保持较快扩张，下游需求持续改善。 

 社会用电量保持稳步上升态势。2024 年 1-12 月，全社会用电量

累计 98521 亿千瓦时，同比增长 6.8%。第一产业累计用电量

1357 亿千瓦时，同比增长 9.0%；第二产业累计用电量 63874 亿

千瓦时，同比增长 9.9%；第三产业用电量 18348 亿千瓦时，同

比增长 9.9%。 

 电源/电网工程投资持续较高增速。2024 年 1-12 月，2024 年 1-

12 月，全国主要发电企业电源工程完成投资 11687 亿元，同比

增长 12.1%。电网工程完成投资 6083 亿元，同比增长 15.3%。

电气设备出口延续 2 位数增长。 

 维持“同步大市”的投资评级。宏观方面，随着四季度国内增量

政策逐步落地，宏观数据稳中向好，全年 GDP 实现 5.0%增速，

为“十四五”收官之年的 2025 年经济增长打下坚实的基础。制

造业采购经理指数继续保持在扩张区间，制造业企业生产活动保

持较快扩张，制造业市场需求继续改善。需求端，电源/电网工程

投资完成额持续保持 2 位数增长，国内电网建设持续加速，带动

电气设备需求强劲；一方面，欧美电网扩容以及升级改造需求长

期支撑电气设备出口，另一方面，受国外环境不确定影响，2024

年 12 月存在抢出口情况，电气设备出口表现亮眼。成本端，大

宗商品价格震荡上，电气设备制造成本小幅上升，企业利润受到

不利影响。目前，电气设备板块的整体估值处于历史中位数。随

着电网建设步伐的加快，以及出口明显的拉动，预计电气设备板

块估值有望继续修复。 

 风险提示：经济复苏不及预期；电网投资下滑；出口不及预期；产

业链价格波动风险。 
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1. 行情回顾 

电气设备1月表现强于沪深 300指数。截至1月 24日收盘，电气设备指数当月上涨1.53%，

跑赢沪深 300 指数(-2.59%)4.12 个百分点。与中信一级行业相比,电气设备指数涨跌幅位列第

6位。 

电气设备下的四个子行业中，电机、电力电子及自动化板块上涨，输变电设备和配电设备

板块下跌。涨跌幅由高到低依次为：电机(11.86%)、电力电子及自动化(2.87%)、 输变电设备

(-0.32%)、配电设备(-2.8%)。 

图 1:电气设备相对沪深 300 表现(数据截至 1月 24 日)  图 2：电气设备子板块当月涨跌幅(数据截至 1 月 24 日) 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券研究所  资料来源：Wind，中原证券研究所 

 

图 3：电气设备行业相对中信一级行业当月涨跌幅(数据截至 1月 24 日) 

 

资料来源：Wind，中原证券研究所 

1 月电气设备个股跌多涨少。截至 2025 年 1月 24 日，电器设备板块中 84只股票上涨，89

只股票下跌，3只股票与上月持平。涨幅前五的公司分别为电光科技(81.48%)，禾望电气(74.70%)，

峰岹科技(45.21%)，中恒电气(32.90%)，好利科技(23.97%)；跌幅前五的公司分别为*ST 中程(-
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34.92%)，申昊科技(-22.33%)，九洲集团(-21.10%)，宝胜股份(-20.95%)，北京科锐(-20.13%)。 

表 1：电气设备行业当月涨幅前十个股(数据截至 1月 24 日) 

月涨幅前十 

代码 名称 所属子行业 月涨跌幅（%） 

002730.SZ 电光科技 配电设备 81.48  

603063.SH 禾望电气 电力电子及自动化 74.70  

688279.SH 峰岹科技 电机 45.21  

002364.SZ 中恒电气 电力电子及自动化 32.90  

002729.SZ 好利科技 配电设备 23.97  

603728.SH 鸣志电器 电机 23.70  

300660.SZ 江苏雷利 电机 22.97  

688698.SH 伟创电气 电力电子及自动化 21.45  

301291.SZ 明阳电气 输变电设备 17.19  

688226.SH 威腾电气 输变电设备 16.51  

资料来源：Wind，中原证券研究所 

 

表 2：电气设备行业当月跌幅前十个股(数据截至 1月 24 日) 

月跌幅前十 

代码 名称 所属子行业 月涨跌幅（%） 

300208.SZ *ST 中程 电力电子及自动化 -34.92  

300853.SZ 申昊科技 电力电子及自动化 -22.33  

300040.SZ 九洲集团 配电设备 -21.10  

600973.SH 宝胜股份 输变电设备 -20.95  

002350.SZ 北京科锐 配电设备 -20.13  

300933.SZ 中辰股份 输变电设备 -18.90  

603333.SH 尚纬股份 输变电设备 -17.77  

002058.SZ 威尔泰 电力电子及自动化 -16.50  

300141.SZ 和顺电气 输变电设备 -14.85  

002168.SZ ST 惠程 配电设备 -14.80  

资料来源：Wind，中原证券研究所 

2. 宏观经济概况 

随着 2024 年四季度以来一系列增量财政政策的持续落地，2024 年四季度 GDP 同比增长

5.4%，全年 GDP 同比增长 5.0%，为“十四五”收官之年的 2025 年经济增长打下坚实的基础。 

2024 年 1-12 月，规模以上工业增加值同比增长 5.8%。具体到 12月份，规模以上工业增加

值同比实际增长 6.2%，环比增长 0.64%，分三大门类看，12月份，采矿业增加值同比增长 2.4%，

制造业增长 7.4%，电力、热力、燃气及水生产和供应业增长 1.1%。 

固定资产投资增速平稳。2024 年 1-12 月份，全国固定资产投资（不含农户）514374 亿元，

同比增长 3.2%。分产业看，第一产业投资 9543 亿元，比上年增长 2.6%；第二产业投资 179064

亿元，增长 12.0%；第三产业投资 325767 亿元，下降 1.1%。 
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2024 年 12 月，制造业持续保持扩张，制造业采购经理指数（PMI）录得 50.1%，较上月下

降 0.2 个百分点，仍处于扩张区间。制造业 PMI 的分类指标中，生产指数为 52.1%，比上月下

降 0.3 个百分点，表明制造业企业生产活动保持较快扩张；新订单指数为 51.0%，较上月上升

0.2 个百分点，表明制造业市场需求继续改善；原材料库存指数为 48.3%，比上月上升 0.1 个百

分点，仍低于临界点，表明制造业主要原材料库存量降幅收窄。2024 年 12 月，全国 PPI 同比

下跌 2.3%，环比下降 0.1 个百分点。 

2024 年 1-12 月，中国货物贸易进出口总值 43.85 万亿元，同比增长 5%，规模再创历史新

高。中国作为货物贸易第一大国的地位更加稳固。其中，出口规模达到 25.45 万亿元，同比增

长 7.1%；进口 18.39 万亿元，同比增长 2.3%；。 

 

 

图 4：我国 GDP 季度累计增速  图 5：制造业 PMI 

 

 

 

资料来源：国家统计局，中原证券研究所  资料来源：国家统计局，中原证券研究所 

 

 

图 6：我国 PPI 同比变化  图 7：规模以上工业增加值同比变化 

 

 

 

资料来源：国家统计局，中原证券研究所  资料来源：国家统计局，中原证券研究所 
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图 8：制造业固定资产投资完成额累计同比增速  图 9：进出口总值同比变化 

 

 

 

资料来源：国家统计局，中原证券研究所  资料来源：国家统计局，中原证券研究所 

3. 电气设备 

3.1. 本月电力运行 

社会用电量保持稳步上升。2024 年 1-12 月，全社会用电量累计 98521 亿千瓦时，同比增

长 6.8%。分产业看，第一产业累计用电量 1357 亿千瓦时，同比增长 9.0%；第二产业累计用电

量 63874 亿千瓦时，同比增长 9.9%；第三产业用电量 18348 亿千瓦时，同比增长 9.9%。 

图 10：全社会用电量  图 11：月度分产业用电量 

 

 

 

资料来源：国家能源局，中原证券研究所  资料来源：国家能源局，中原证券研究所 

 

 

电力生产增速稳定。2024 年 1-12 月，我国累计发电量 9.42 万亿千瓦时，同比去年增长

4.6%。分品种看，火电、风电占比环比小幅增加：2024 年 1-12 月，火电累计发电量 63437.7 亿

千瓦时，占比 67.36%，增加 0.32 个百分点；水电发电量 12742.5 亿千瓦时，占比 14.23%，下

降 0.39%；风电发电量 9360.5 亿千瓦时，占比 9.94%，增加 0.22 个百分点；太阳能发电量 4190.8

亿千瓦时，占比 4.45%，环比持平。 
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图 12：发电量  图 13：累计发电量占比变化 

 

 

 

资料来源：国家统计局，中原证券研究所  资料来源：国家统计局，中原证券研究所 

2024 年 1-12 月，全国发电设备累计平均利用小时数为 3442 小时，比去年同期减少 157 小

时。全国累计发电装机容量约 33.49 亿千瓦，同比增长 14.6%。其中，太阳能发电装机容量约

8.9 亿千瓦，同比增长 45.6%；风电装机容量约 5.21 亿千瓦，同比增长 18.1%。从结构上看，

太阳能发电、风电占比小幅增加，火电、水电、核电占比略有下降。其中火电占比 43.14%，环

比下降 0.20%，太阳能发电占比 26.48%，环比上升 1.18%。 

图 14：发电设备平均利用小时数  

 

 

资料来源：中电联，中原证券研究所  

 

图 15：发电装机容量  图 16：累计发电装机容量占比变化 

 

 

 

资料来源：中电联，中原证券研究所  资料来源：中电联，中原证券研究所 



第 9 页 / 共 19 页 

 

电气设备 
   

本报告版权属于中原证券股份有限公司  www.ccnew.com 

请阅读最后一页各项声明 

图 17：发电新增设备容量   图 18：累计发电新增设备容量占比 

 

 

 

资料来源：中电联，中原证券研究所  资料来源：中电联，中原证券研究所 

 

2024 年 1 至 12 月，全国累计新增 220 千伏以上线路长度 32269.7 千米，累计同比下降

15.37%。全国累计新增 220 千伏及以上变电设备容量 32119 万千伏安，同比增长 25.19%。 

图 19：中国新增 220 千伏及以上线路长度  图 20：中国新增 220 千伏及以上变电设备容量 

 

 

 

资料来源：中电联，中原证券研究所  资料来源：中电联，中原证券研究所 

电源/电网工程投资保持增长态势。2024 年 1-12 月，全国主要发电企业电源工程完成投资

11687 亿元，同比增长 12.1%。电网工程完成投资 6083 亿元，同比增长 15.3%。 

图 21：电源工程投资完成额  图 22：电网工程投资完成额 

 

 

 

资料来源：中电联，中原证券研究所  资料来源：中电联，中原证券研究所 
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3.2. 产业链情况 

2025 年 1月，成本端硅钢价格与上月持平，铜、铝、银价格震荡上行，变压器制造主要原

材料成本小幅上升。截至 2025 年 1 月 25 日，冷轧取向硅钢（0.23*910-1000*C:23RK085）价格

为 16000 元/吨，环比下降 0.61%；上期所铜主力合约收盘价为 75870 元/吨，较上月上涨 2.85%；

上期所铝主力合约收盘价为 20400 元/吨，环比上涨 3.13%；上期所白银主力合约收盘价为 7778

元/千克,环比上涨 4.12%。 

图 23：铜 上期所主力合约收盘价(数据截至 1 月 24 日)  图 24：冷轧取向硅钢现货价: 上海(数据截至 1 月 24 日) 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券研究所  资料来源：iFind，中原证券研究所 

   

图 25：铝 上期所主力合约收盘价(数据截至 1 月 24 日)  图 26：白银 上期所主力合约收盘价(数据截至 1 月 24 日) 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券研究所  资料来源：Wind，中原证券研究所 

 

2024 年 12 月，发电设备当月产量为 4225.87 万千瓦，同比上涨 17.9%。2024 年 11 月，变

压器产量 1.28 亿千伏安，同比回落 45.6%；电力电缆产量 1261.0 万千米，同比增长 21.1%；电

力电容器产量 2296 万千乏，同比增长 4.0%；高压开关设备（11万伏以上）、互感器同比分别上

涨 126.2%和 23.73%。电源/电网工程投资额保持稳定增长，发电设备产量维持较快增长。 
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图 27：发电设备当月产量  图 28：变压器当月产量 

 

 

 

资料来源：国家统计局，中原证券研究所  资料来源：国家统计局，中原证券研究所 

图 29：互感器当月产量  图 30：电力电容器当月产量 

 

 

 

资料来源：国家统计局，中原证券研究所  资料来源：国家统计局，中原证券研究所 

 

图 31：高压开关设备(11 万伏以上)当月产量  图 32：电力电缆当月产量 

 

 

 

资料来源：国家统计局，中原证券研究所  资料来源：国家统计局，中原证券研究所 

出口延续增长态势。2024 年 12 月，变压器当月出口金额为 7.24 亿美元，同比增长 0.5%；

电线电缆当月出口金额为 26.09 亿美元，同比增长 24.3%；高压开关及控制装置当月出口金额

为 4.06 亿美元，同比增长 15.5%；低压开关及控制装置当月出口金额为 32.5 亿美元，同比增

长 12.1%。海外出口方面，国外电力基础设施扩容及升级改造需求长期存在，且受美国政策不

确定性影响，出现部分抢出口现象，预计电气设备出口在一季度保持高景气。 
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图 33：变压器当月出口金额  图 34：电线电缆当月出口金额 

 

 

 

资料来源：海关总署，中原证券研究所  资料来源：海关总署，中原证券研究所 

 

图 35：低压开关及控制装置当月出口金额  图 36：高压开关及控制装置当月出口金额 

 

 

 

资料来源：海关总署，中原证券研究所  资料来源：海关总署，中原证券研究所 

3.3. 河南地区情况 

2024 年 1至 12 月，河南省累计发电量 3731.35 亿千瓦时，同比增加 8.7%，在全国各省级

行政区排名第 12 位；累计用电量 4319.94 亿千瓦时，同比增加 5.63%。 

2024 年 12 月份当月，全省发电量 327.45 亿千瓦时，同比下降 2.06%。其中水电 10.24 亿

千瓦时，同比下降 0.11%；火电 251.22 亿千瓦时，同比下降 6.26%；风电 36.33 亿千瓦时，同

比增加 3.82%；太阳能 29.66 亿千瓦时，同比增加 40.74%。 

截至 2024 年 12 月底，全省装机容量 14831 万千瓦，同比装机增加 915 万千瓦。其中水

电装机 563 万千瓦，占比 3.8%；火电装机 7421 万千瓦，占比 50.1%；风电装机 2334 万千瓦，

占比 15.7%；太阳能装机 4349 万千瓦，占比 29.3%。 
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图 37：2025 年 1-12 月河南省发电量  图 38：2024 年 1-12 月河南省全社会用电量 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券研究所  资料来源：Wind，中原证券研究所 

 

图 39：2024 年 1-11 月各省级行政区累计发电量  图 40：2024 年 1-12 月各省级行政区用电量 

 

 

 

资料来源：国家统计局，中原证券研究所  资料来源：国家统计局，中原证券研究所 

 

3.4. 电网 1 月招标情况 

截至 1月 27 日，1月份国家电网公司进行了 2次招标，主要为输变电项目第一次变电设备

（含电缆）项目，其它招标项目为国网旗下电网公司独自进行的招标活动，涉及变配电设备以

及二次设备。 

表 3：国家电网当月主要招标情况(数据截至 1 月 27 日) 

招标时间 项目名称 

2025/1/10 国网北京市电力公司 2025 年第一次物资招标采购 

2025/1/13 国网信通公司 2025 年第一批次物资公开招标采购 

2025/1/14 中国电力科学研究院有限公司 2025 年第一批物资公开招标采购 

2025/1/16 国网冀北电力有限公司 2025 年第一次物资公开招标采购 

2025/1/20 国网西藏电力有限公司 2025 年第一次物资公开招标采购项目 

2025/1/21 国网东北分部 2025 年第一次物资公开招标批次采购 

2025/1/21 国网青海省电力公司 2025 年第一次（282507）协议库存物资公开招标采购批次 
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2025/1/24 国家电网有限公司 2025 年总部手机屏蔽柜、录音屏蔽器设备招标采购 

2025/1/24 国网重庆市电力公司 2025 年第一次物资公开招标采购 

2025/1/24 国网重庆市电力公司 2025 年新增第一次配网物资协议库存流标项目公开招标采购 

2025/1/24 国网山东省电力公司 2025 年第一次物资公开招标采购 

2025/1/25 国家电网有限公司 2025 年第八批采购（输变电项目第一次变电设备（含电缆）招标采购） 

2025/1/25 国网湖南省电力有限公司 2025 年第一次物资公开招标采购 

2025/1/26 国网四川省电力公司 2025 年第一次物资招标采购 

2025/1/26 国网陕西省电力有限公司 2025 年第一次子公司及省管产业单位物资集中招标采购项目 

2025/1/26 国网陕西省电力有限公司 2025 年第一次物资集中规模招标采购项目 

2025/1/26 国家电网有限公司直流技术中心 2025 年第一次物资公开招标采购 

资料来源：国家电网，中原证券研究所 

 

截至 1月 27 日，南方电网公司所有招标项目中，南方电网进行了主网设备和材料、超高压

第六批物资、主网一次设备方面的招标，其余招标项目主要来自广东电网和云南电网等，涉及

配网及二次设备。 

表 4：南方电网当月主要招标情况(数据截至 1 月 24 日) 

招标时间 项目名称 

2025/1/3 南方电网公司 2024 年主网设备和材料 12 月新增批次专项招标项目招标公告 

2025/1/3 南网超高压公司 2024 年第四批框架（阀冷设备材料、直流绝缘子、石墨接地装置、网络安全设备）公开招标

项目招标公告 

2025/1/3 2024 年南方电网数字平台科技（广东）有限公司态势感知系统配套工具及模块等 2 个标的采购项目(二次招标)

招标公告 

2025/1/6 贵州电网有限责任公司 2025 年物资类（营销设备）增量框架采购公开招标招标公告 

2025/1/6 南网储能公司修试公司广蓄惠蓄电厂主变冷却器控制系统设备招标项目招标公告 

2025/1/6 广州供电局 2024 年第 11 批专项主网二次（厂站终端多功能检测平台等）、信息类软硬件（32G 盒式光纤交换

机）物资公开招标招标公告 

2025/1/6 广州供电局 2024 年第 11 批专项主网一次（预装式预制舱式模块化变电站等）、配网设备材料（安全工器具智

能柜）、仪器仪表(电缆隧道综合监控装置)物资公开招标招标公告 

2025/1/8 广东电网公司 2024 年框架招标（1kV 及以下交流动力电缆）招标公告 

2025/1/8 南方电网公司广东 220kV-500kV 站用避雷器改造框架招标项目招标公告 

2025/1/9 贵州电网有限责任公司 2025 年物资类（主、配网设备）增量框架采购公开招标招标公告 

2025/1/9 贵州电网有限责任公司 2025 年物资类（材料）增量框架采购公开招标招标公告 

2025/1/9 云南送变电工程有限公司 2025-2026 年度第一批线缆类货物框架采购（公开招标）招标公告 

2025/1/10 南网超高压公司 2024 年第六批物资公开招标项目（2024-WZ-6-S-ZB1）招标公告 

2025/1/10 2025 年南网技术公司配网柔性互联与智能监测产品装配生产测试线设备购置项目招标公告 

2025/1/10 广州供电局 2025 至 2027 年第一批通信类设备框架公开招标（智能光纤配线设备）招标公告 

2025/1/14 云南电网有限责任公司 2024-2025 年第 2 批货物类整合框架采购（公开招标）招标公告 

2025/1/14 广东电网公司 2025 年框架招标（35kV 及以下备自投装置）招标公告 

2025/1/15 中国南方电网有限责任公司 2025-2026 年度南网个人商城物资电商化采购招标公告 

2025/1/16 深圳供电局有限公司 2024 年配网设备、配网材料（隔离开关、配网自动化站所终端、HDPE 管、电缆中间头

阻燃防爆盒）第二批次物资框架公开招标(二次招标)招标公告 

2025/1/16 云南电网有限责任公司 2025-2026 年第 1 批货物类整合框架采购（公开招标）招标公告 

2025/1/16 云南电网有限责任公司 2025 年第 1 批货物类整合专项采购（公开招标）招标公告 
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2025/1/17 贵州电网有限责任公司物资类 2025 年 20kV 户外开关箱、智能辅助综合监控系统等公开招标招标公告 

2025/1/21 广东电网公司 2024 年框架招标（OS2 省地级主站基础软硬件）招标公告 

2025/1/21 南方电网公司阳江三山岛海上风电柔直输电工程第三批物资专项招标项目招标公告 

2025/1/22 海南电网有限责任公司 2024 年电压互感器二次压降测试仪购置专项公开招标项目招标公告 

2025/1/22 2025 年南方电网数字电网科技（广东）有限公司数字变电事业部 1 月专项采购项目招标公告 

2025/1/24 广东电网公司 2025 年非标型号专项招标（110kV 智能变电站试点工程保护及自动化系统）招标公告 

2025/1/24 广东电网公司 2025 年框架招标（铜铝端子、铜端子）招标公告 

2025/1/24 云南电网有限责任公司 2025-2026 年第 2 批货物类整合框架采购（公开招标）招标公告 

2025/1/24 贵州电网有限责任公司 2025 年物资类（变电站视频智能巡视系统（配件））框架采购公开招标招标公告 

2025/1/24 南方电网公司阳江三山岛海上风电柔直输电工程海底电缆及附件专项招标项目招标公告 

2025/1/24 广东电网公司 2025 年框架招标[二次安全防护设备（加密模块）、发电车快速接线装置（快速接入箱、转换接

头、专用电缆）]招标公告 

2025/1/24 南方电网公司 2025 年主网一次设备 1 月新增批次专项招标项目招标公告 

资料来源：南方电网，中原证券研究所 

4. 行业动态 

1 月 1日，云南能源局、云南省发改委发布了《关于进一步推进新型共享储能发展的通知》。

《通知》指出，集中式风电和光伏发电企业当月未足额成交租赁容量部分按照《实施方案》明

确的参考价格上浮 30％收取调节费用，新型共享储能当月未成交部分按照《实施方案》明确的

参考价格下浮 30％获得调节费用，收支差额资金由调节容量市场参与主体按当月的可交易容量

进行等比例分享。（来源：云南能源局、云南省发改委） 

1 月 1日，工业和信息化部发布了《关于 2026—2027 年度乘用车企业平均燃料消耗量与新

能源汽车积分管理有关要求（征求意见稿）》。《征求意见稿》明确 2026—2027 年新能源汽车积

分比例和分值要求。综合考虑产业发展目标、技术进步、产业发展趋势等，按照积分供需基本

平衡的原则，研究测算标准车型分值和积分比例要求。经测算，将 2026、2027 年新能源汽车积

分比例设定为 48%和 58%（年均上调 10 个百分点，与上一阶段调整幅度一致），将新能源乘用车

标准车型分值较上一阶段平均下调 50%左右。考虑燃料电池汽车仍处于示范推广的初期发展阶

段，为保持同相关政策一致，支持关键技术突破和产业化应用，其标准车型分值暂不调整。（来

源：工业和信息化部） 

1月6日，国家发改委发布了《电力系统调节能力优化专项行动实施方案（2025—2027年）》。

《方案》提出，改造或建设一批调度机构统一调度的新型储能电站。推动具备条件的存量新能

源配建储能实施改造，由电力调度机构统一 调度运行，提升调用水平。在统筹安排各类调节资

源建设规模基础上，结合系统供电保障和安全稳定运行需要，优化选择适宜新型储能技术，高

质量建设一批技术先进、发挥功效的新型储能电站。（来源：国家发改委） 

1 月 6 日，河南人民政府发布了《推动 2025 年第一季度经济“开门红”若干政策措施》。

《措施》指出，实施春节午间低谷工业电价政策，将 2025 年 1 月 28 日至 2025 年 2 月 6 日午

间 11 时至 14时调整为低谷时段，工业企业午间生产用电执行低谷电价政策，鼓励企业节日连

续生产、多消纳新能源电量。（来源：河南人民政府） 
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1 月 6日，国家能源局发布了《2025 年能源监管工作要点》。文件明确，围绕顶层设计，加

强电力市场建设与监管。其中提到，健全基础规则制度。研究建立全国统一电力市场评价体系，

推动各地电力市场建设统一规范、公正透明。制修订电力中长期交易、辅助服务市场和计量结

算基本规则，完善中长期、现货、辅助服务交易机制，做好区域内省间交易与跨区交易、省内

交易的有效衔接。加快建立有利于促进绿色能源生产消费的市场体系和长效机制，推动绿色电

力交易融入电力中长期交易。（来源：国家能源局） 

1 月 13 日，宁夏发改委发布了《优化 2025 年区内电力中长期市场交易的通知》。《通知》

指出 2025 年 1月起，市场主体不满足 70%电量比例要求的，各时段偏差电量按照调整后的偏差

价格进行结算。选取年度交易（2-12 月）各时段成交最高价、最低价分别上下浮动 10%作为日

融合交易各时段申报上下限。（来源：宁夏发改委） 

1 月 20 日，国家发改委、国家能源局发布了《绿色技术推广目录（2024 年版）》。《通知》

其中包括，柔性直流微电网直流接入技术。主要技术参数为与传统电源相比较，高频开关式直

流电源体积减小 20%； 与分布式光伏交流并网模式 相比，电能转化效率可提升 4%以上。（来

源：国家发改委、国家能源局） 

本月公司重点公告 

表 5：上市公司当月重点公告(数据截至 1月 24 日) 

公司名称 主要内容 

派诺科技 

珠海派诺科技股份有限公司回购进展情况公告。截止 2024 年 12 月 31 日，公司通过回购股份专用证券账户以连续竞价

转让方式回购公司股份 10,000 股，占公司总股本 0.013%，占拟回购总数量上限的 0.576%，最高成交价 9.35 元/股，最

低成交价为 9.35 元/股，已支付的总金额为 93,500.00 元（不含印花税、佣金等交易费用），占公司拟回购资金总额上限

的 0.468% 

东方电缆 

宁波东方电缆股份有限公司关于股份回购进展公告。截至 2025 年 1 月 3 日，公司通过上海证券交易所交易系统以集中

竞价交易方式已累计回购公司股份 1,913,400 股，约占公司总股本 687,715,368 股的比例为 0.2782%，回购成交的最高

价为 51.80 元/股，最低价为 42.88 元/股，已支付的资金总额为人民币 89,188,677.00 元（不含交易费用）。 

望变电气 

重庆望变电气（集团）股份有限公司 2024 年度业绩预告。预计 2024 年度实现归属于母公司所有者的净利润为 6,200 万

元至 8,200 万元，与上年同期相比减少 15,259 万元至 17,259 万元，同比下降 65.05%到 73.57%，预计 2024 年度实现

归属于母公司所有者的扣除非经常性损益的净利润为 3,900 万元至 5,900 万元，与上年同期相比减少 16,613 万元到

18,613 万元，同比下降 73.79%到 82.68%。 

通达股份 

通达股份 2024 年年度业绩预告。公司预计实现归母净利润：2,500 万元-3,500 万元，比上年同期下降：57.65%-

69.75%。报告期内，公司电缆板块新签合同总额、营业收入总额、产能、回款总额均创历史新高，但因市场竞争加剧，

利润率同比有所下降；公司航空器零部件精密加工与装配板块因承担大量新品研发任务，且新产品尚未形成批量交付，

利润率同比有所下降。 

特变电工 

特变电工股份有限公司 2024 年年度业绩预减公告。预计 2024 年年度实现归属于上市公司股东的净利润 39 亿元-43 亿

元，与上年同期相比，将减少 64 亿元-68 亿元，同比减少 59.81%-63.55%。预计 2024 年年度实现归属于上市公司股东

的扣除非经常性损益的净利润 36 亿元-41 亿元，与上年同期相比，将减少 63 亿元-68 亿元，同比减少 60.58%-

65.38%。 

长园集团 
长园科技集团股份有限公司。预计 2024 年度归属于上市公司股东的净利润为-90,000 万元到-60,000 万元，与上年同期

相比，将出现亏损。预计 2024 年度归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润为-95,000 万元到-65,000 万元。 
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平高电气 

河南平高电气股份有限公司中标公告。国家电网有限公司电子商务平台发布了“国家电网有限公司 2024 年第六十八批

采购（特高压项目第六次设备招标采购）”中标公告。河南平高电气股份有限公司及子公司为相关项目中标单位，中标金

额合计约为 7.73 亿元，占 2023 年营业收入的 6.98%。 

保变电气 

保定天威保变电气股份有限公司 2024 年年度业绩预盈公告。公司预计 2024 年度实现归属于母公司所有者的净利润为

9,500 万元左右。预计公司 2024 年度实现归属于母公司所有者的扣除非经常性损益后的净利润为 8,950 万元左右。随着

国家大力投资电网建设，尤其是特高压电网项目建设，公司紧抓机遇，全力以赴开拓市场，中标特高压等产品项目订单

增加。本报告期内，一方面产品订单陆续实现销售，另一方面公司持续推进产品降本增效工作，提高盈利能力，实现营

业收入与产品毛利的双提升，有效推动了业绩的增长。 

明阳电气 

广东明阳电气股份有限公司 2024 年年度业绩预告。公司预计实现归母净利润 60,000.00 万元-70,000.00 万元，比上年

同期（追溯调整后）增长：21.18%-41.37%。主要原因为：1.本报告期内，公司在手订单增加及公司产品实际交付规模

上升推动营业收入和盈利规模增长；2.公司不断提升精细化运营能力，持续实施降本增效措施，加强费用管控，进一步

提升了公司整体盈利能力；3.预计公司 2024 年度非经常性损益对公司净利润的影响金额约为 1,000.00 万元，主要系公

司 2024 年理财产品收益，以及收到的政府补助计入其他收益等。 

金冠电气 

金冠电气股份有限公司产品中标的自愿性披露公告。近日，南方电网公司 2024 年配网设备第二批框架招标项目中标候

选人公示，金冠电气股份有限公司（以下简称“公司”）中标 10kV 交流避雷器产品，预计中标金额 2,225.21 万元。公

司所披露的中标项目仅为中标金额 2,000 万元（含）以上项目，本次中标金额约占 2023 年营业收入的 3.45%。 

资料来源：Wind, 中原证券研究所 

 

5. 投资评级 

截至 2025 年 1 月 24 日，电气设备板块的 PE(TTM)为 34.31 倍,较上月末增长 0.77%，处于

历史中位数位置；PB(LF)估值 2.74 倍,较上月略有回升，处于历史 41.75%分位，估值略低于历

史中位数。 

图 41：电气设备板块市盈率情况(数据截至 1月 24 日)  图 42：电气设备板块市净率情况(数据截至 1月 24 日) 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券研究所  资料来源：Wind，中原证券研究所 

宏观方面，随着四季度国内增量政策逐步落地，宏观数据稳中向好，全年 GDP 实现 5.0%增

速，为“十四五”收官之年的 2025 年经济增长打下坚实的基础。制造业采购经理指数继续保

持在扩张区间，制造业企业生产活动保持较快扩张，制造业市场需求继续改善。需求端，电源

/电网工程投资完成额持续保持 2位数增长，国内电网建设持续加速，带动电气设备需求强劲；

一方面，欧美电网扩容以及升级改造需求长期支撑电气设备出口，另一方面，受国外环境不确

定影响，2024 年 12 月存在抢出口情况，电气设备出口表现亮眼。成本端，大宗商品价格震荡
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上，电气设备制造成本小幅上升，企业利润受到不利影响。目前，电气设备板块的整体估值处

于历史中位数。随着电网建设步伐的加快，以及出口明显的拉动，预计电气设备板块估值有望

继续修复。 

 

6. 风险提示 

1） 经济复苏不及预期； 

2） 电网投资下滑； 

3） 出口不及预期； 

4） 产业链价格波动风险。 

   



第 19 页 / 共 19 页 

 

电气设备 
   

本报告版权属于中原证券股份有限公司  www.ccnew.com 

请阅读最后一页各项声明 

 

行业投资评级 

强于大市：未来 6 个月内行业指数相对沪深 300 涨幅 10％以上； 
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