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双碳重大政策点评
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事项：

2026 年 5 月，国家发改委、工信部等五部门联合发布《关于开展重点行业节能降碳改造攻坚三年行动的通

知》，计划自 2026 年起，以 9 个行业为重点，利用 3 年时间全面实施节能降碳改造，2028 年底标杆水平

产能比例平均提升 20 个百分点，基准水平以下产能基本清零。

国信电新观点：1）“十三五”以来，我国锚定“双碳”目标，持续稳步推动节能降碳工作，管理目标从

能耗双控逐步向碳排放双控过渡，钢铁、水泥、石化等行业一直是重点控制方向。2）2026 年以来，《关

于更高水平更高质量做好节能降碳工作的意见》、《碳达峰碳中和综合评价考核办法》和《关于开展重点

行业节能降碳改造攻坚三年行动的通知》等重磅政策陆续发布，我国碳排放双控工作进入攻坚期，政策支

持力度持续强化。3）我国单位 GDP 碳排放仍高于世界均值，重点行业降碳任务艰巨，节能设备更新是实

现降碳的重要途径，电机与传动系统、流体输送设备、输配电设备、余热余压回收设备四大环节是更新重

点，相关企业有望迎来景气周期。4）投资建议：进入 2026 年以来，重磅政策持续落地，对地方碳排放双

控工作启动考核机制，启动重点行业节能降碳改造攻坚三年行动。高效节能设备的使用是重点工业领域实

现节能降碳的重要手段，相关产品有望迎来更新周期。建议关注金盘科技、思源电气、卧龙电驱、新特电

气、禾望电气、盛弘股份等。5）风险提示：政策执行力度不及预期；市场竞争加剧的风险；原材料价格

大幅上涨的风险。

评论：

 “十三五”以来，我国节能降碳工作稳步推进

2016 年以来，我国持续推动节能降碳工作。“十三五”时期，我国提出到 2020 年单位 GDP 能耗下降 15%、

能源消费总量控制在 50 亿吨标准煤以内的节能减排目标，采用能耗强度和能源消费总量双控机制。“十

四五”以来，我们建立以碳排放强度为主、碳排放总量为辅的考核机制，将考核重心从能源转为碳排放，

同时明确聚焦“十四五”和“十五五”两个关键期。2024 年 8 月，国务院办公厅发布《加快构建碳排放双

控制度体系工作方案》，明确十五五时期实施以强度控制为主、总量控制为辅的碳排放双控制度，碳达峰

后再转为以总量控制为主、强度控制为辅。同期，钢铁、炼油、合成氨、水泥、电解铝等行业专项行动计

划出台，政策明显转向更可执行的项目清单和改造任务。

“十四五”时期，我国要求 2025 年单位 GDP 能耗较 2020 年下降 13.5%，单位 GDP 碳排放下降 18%。同时，

国家以发改产业〔2021〕1491 号文为核心，针对钢铁、电解铝、水泥、平板玻璃、炼油、乙烯、合成氨、

电石八个高耗能工业行业及数据中心，明确下达可考核的节能降碳量化目标，统一要求 2025 年底能效标

杆水平以上产能占比超过 30%，能效基准水平以下产能完成技术改造或淘汰退出。2024 年，又针对钢铁、

炼油、合成氨、水泥、电解铝、石化、有色金属、建材行业提出具体要求，但未对任何具体行业给出碳排

放双控目标。从实际完成情况看，受多重客观因素影响，2025 年单位 GDP 碳排放降低 17.7%，略低于目标

值 18%，其中重点工业行业完成情况仍有提升空间。
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 今年以来重磅政策频出，“三年行动计划”正式出炉

2026 年 4 月，中共中央办公厅、国务院办公厅联合连续发布《关于更高水平更高质量做好节能降碳工作的

意见》与《碳达峰碳中和综合评价考核办法》两大重磅文件，标志着我国碳排放双控工作从“政策规划”

转向“刚性考核”阶段，明确碳达峰目标的实现路径。办法中明确了“地方自评-部门分指标评估-实地核

验-给出综合评价考核结果”的考核程序，考核给出优秀、合格、不合格三类结果，商中央组织部后报党

中央、国务院。对于考核结果为不合格的省份，省级党委和政府应当在结果反馈后 30 个工作日内向党中

央、国务院作出书面报告，提出整改措施、明确完成时限；逾期整改不到位的，中央组织部、国家发改委

会同有关部门约谈省级党委和政府。同时，评价结果作为省级党委和政府领导班子和有关领导干部综合考

核评价、选拔任用、监督管理的重要参考。

2026 年 5 月，国家发改委、工信部等五部门联合发布《关于开展重点行业节能降碳改造攻坚三年行动的通

知》，计划自 2026 年起，以钢铁、电解铝、水泥、平板玻璃、炼油、乙烯、合成氨、甲醇、煤电等 9 个

行业为重点，利用 3年时间全面实施节能降碳改造，2028 年底标杆水平产能比例平均提升 20 个百分点，

基准水平以下产能基本清零。此外，文件还提出通过中央预算内投资支持、差别电价、节能监察、碳市场

配额和碳减排量核算等工具形成激励约束闭环。我们认为，“三年行动计划”的出炉意味着我国节能降碳

政策进入攻坚期。

表1：“十三五”以来我国关于节能降碳方向主要目标梳理

时间节点 对应阶段 强度指标 其他指标 政策定位

2016-2020 十三五
到 2020 年单位 GDP 二氧化碳排放比 2015 年下

降 18%；万元 GDP 能耗比 2015 年下降 15%。

能源消费总量控制在 50 亿吨标准煤以

内；碳排放总量表述为“有效控制”，

并鼓励部分地区探索总量控制。

十三五已经有碳强度和总量控制探索，但制度重

心仍是能耗强度和能源消费总量双控。

2021-2025
十四五规划与双碳顶层设

计

单位 GDP 能耗比 2020 年下降 13.5%，单位 GDP

二氧化碳排放比 2020 年下降 18%。

能源消费总量得到合理控制；2030 年前

碳达峰行动方案提出考核以碳强度为

主、碳排放总量为辅。

双碳 1+N 框架形成，碳强度成为约束性指标，能

耗双控与碳排放控制开始衔接。

2030 2030 年前碳达峰目标 单位GDP二氧化碳排放比2005年下降65%以上。

非化石能源消费比重达到 25%左右，风

电、太阳能发电总装机容量达到 12 亿千

瓦以上。

从五年规划约束延伸到 2030 达峰目标，形成行业

和领域方案的共同目标框架。

2024-2025 十四五后两年攻坚

2024 年单位 GDP 能耗、二氧化碳排放分别降低

2.5%左右、3.9%左右；规模以上工业单位增加

值能耗降低 3.5%左右。

2025 年非化石能源消费占比 20%左右；

重点领域行业节能降碳改造形成节能量

约 5000 万吨标准煤、减排二氧化碳约

1.3 亿吨。

政策由规划目标进一步进入年度行动和行业专

项，强调用项目形成实际节能减煤降碳量。

2026-2028 重点行业三年攻坚
企业能效碳效水平应提尽提，行业绿色低碳发

展水平明显提升。

到2028年底累计形成节能量1亿吨标准

煤以上、减排二氧化碳 2 亿吨以上。

政策从宏观指标和标准门槛升级为三年期限、项

目清单、资金价格支持和监督管理联动。

十五五及达峰后 碳排放双控制度体系
十五五时期实施以强度控制为主、总量控制为

辅的碳排放双控制度。

碳达峰后逐步转向以总量控制为主、强

度控制为辅。

不是“不控总量”，而是碳排放强度和总量双控

的阶段性权重调整。

2060 碳中和远景目标 能源利用效率达到国际先进水平。
非化石能源消费比重达到 80%以上，碳

中和目标顺利实现。

2060 目标提供长期政策锚，2026 三年攻坚是其中

面向重点行业存量资产的阶段性抓手。

资料来源:国家发改委，国务院办公厅，国信证券经济研究所整理

表2：“三年行动计划”分行业重点改造方向

行业 重点改造方向 改造升级约束

钢铁 高炉、转炉、电炉、余热余压、副产煤气、氢冶金、用能设备更新
炭化室高度小于 6 米顶装焦炉、1200 立方米以下高炉、100 吨以下转炉等加快改造

升级

电解铝
新型稳流保温铝电解槽、石墨化阴极、高质量阳极、500kA 及以上大型槽、余

热发电、绿电替代
300kA 以下预焙阳极铝电解槽、15 万吨/年以下独立铝用炭素项目等加快改造升级

水泥
六级预热器、第四代中置辊破高效篦冷机、窑炉富氧/全氧燃烧、替代燃料、

立磨终粉磨
60万吨/年以下水泥粉磨站等加快改造升级

平板玻璃
玻璃熔窑全氧/富氧燃烧、熔窑结构优化、高效保温、清洁燃料替代、绿电应

用
低效玻璃熔窑、传统空气助燃及煤炭燃烧工艺项目加快改造升级

炼油、乙烯
常减压、催化裂化、重整、焦化、制氢加氢、芳烃、烯烃、乙二醇等装置系

统优化

1000 万吨/年以下常减压、80万吨/年以下石脑油裂解制乙烯、敞开式延迟焦化等装

置和工艺加快改造升级

甲醇、合成氨
煤气化炉、蒸汽重整炉、高压合成塔、低能耗合成、余热余压利用、绿色低

碳替代

30万吨/年以下天然气制甲醇、100 万吨/年以下煤制甲醇、固定层间歇气化等加快

改造升级

煤电
30万千瓦以上现役煤电机组节能降碳、灵活性改造、热电解耦、掺烧生物质、

储能储热、耦合新能源

改造后供电煤耗降低 5 克标准煤/千瓦时以上；低碳化改造后度电碳排放降低

10%-20%，力争 20%以上

资料来源:国家发改委，国务院办公厅，国信证券经济研究所整理
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 我国碳排放强度仍高于世界均值，设备更新是降低强度的重要路径

2015-2024 年，我国单位 GDP 碳排放强度持续下降，2024 年达到 0.391kg·CO2/（PPP-GDP），累计降幅达

25.4%，降幅在主要国家中排名靠前，与世界均值的差距持续缩小。但 2024 年我国碳排放强度仍是世界平

均水平的 1.77 倍，是欧盟的 3.9 倍，是美国的 2.2 倍。从能源禀赋看，我国具有“富煤贫油少气”的特

点，我国一次能源消费仍高度依赖煤炭，2025 年煤炭消费占比降至 52.5%，非化石能源占比提升至 30.4%。

图1：2010-2025 年我国一次能源消费结构变化（单位：%） 图2：我国碳排放来源分行业情况（单位：%）

资料来源：国家统计局，中石化经济技术研究院，国家能源局，国

信证券经济研究所整理

资料来源：CEADs，国信证券经济研究所整理 注：2021 年数据

表3：2015-2024 年主要国家单位 GPD 碳排放强度变化情况（kg·CO2/（PPP-GDP））

国家/地区 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 累计降幅

中国 0.524 0.492 0.470 0.462 0.446 0.441 0.426 0.412 0.407 0.391 -25.5%

美国 0.248 0.238 0.230 0.230 0.218 0.200 0.200 0.198 0.184 0.180 -27.4%

印度 0.272 0.255 0.252 0.248 0.238 0.234 0.235 0.236 0.236 0.231 -15.2%

日本 0.217 0.215 0.209 0.199 0.193 0.190 0.187 0.179 0.170 0.165 -24.0%

俄罗斯 0.341 0.336 0.336 0.339 0.337 0.332 0.341 0.338 0.334 0.328 -3.8%

韩国 0.281 0.275 0.273 0.270 0.254 0.241 0.239 0.223 0.211 0.206 -26.7%

欧盟 0.146 0.144 0.141 0.135 0.126 0.121 0.121 0.114 0.104 0.101 -31.2%

世界平均 0.264 0.256 0.250 0.248 0.241 0.239 0.237 0.230 0.225 0.221 -16.3%

资料来源：世界银行，IEA，EDGAR，国信证券经济研究所整理 注：以 2021 年不变价美元计量，折算到购买力平价 GDP

表4：工业领域主要节能设备及改造方向

节能设备 主要功能 改造方向 相关上市公司

电机与传动系统 为各类工业动设备提供动力
永磁电机替代异步电机、永磁电机能效升级、智能化变频与配套电能

治理装置、传动系统一体化、加装电能回馈单元、系统设计优化等

卧龙电驱、禾望电气、新风光、合康新能、

新特电气、江特电机、汇川技术等

流体输送设备 输送液体、烟气、空气、工艺介质
使用高效叶轮、自适应调速、管网流体优化、压缩热回收、流体能量

梯级回收、集群智能联控、使用磁悬浮离心风机/空压机等

瑞晨环保、南方泵业、磁谷科技、大元泵业、

利欧股份、陕鼓动力等

输配电设备 为各生产环节提供电能
使用非晶合金/立体卷铁芯等高效变压器、配套电能质量装置、供配

电网架结构优化、智能配电监控、源网荷储一体化配电等

国网英大、特变电工、金盘科技、三变科技、

盛弘股份、思源电气等

余热余压回收设备
将原本直接放空的高温烟气、热水、蒸汽、介质压力

重新转化为电能或工艺用热

全温区梯级余热利用、高压余压回收装置、多源余热耦合集成、蒸汽

回收装置等

西子洁能、陕鼓动力、开山股份、双良节能、

冰轮环境等

资料来源：国家发改委，工信部，国务院办公厅，中国机械工业联合会，中国电机工程学会，国信证券经济研究所整理

从实现方式上看，重点行业工序和技术升级、用能设备更新是主要方式，其中用能设备的升级更新是降低

碳排放强度和能耗强度的最便捷和最直接的手段。不同行业使用到的生产设备差异较大，但总体可以划分

为几个大类：电机与传动系统、流体输送设备、输配电设备、余热余压回收装备等。其中，电机与传动系
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统占工业用电量 50%以上，也是各类流体输送设备的动力源，具体可以分为电机和电驱两个环节。流体输

送设备包括风机、水泵、空压机等，负责输送各类工业生产需要的介质，广泛应用于各类工业场景。输配

电设备负责为工厂提供电能、保证电能质量。

工业侧节能降碳设备市场空间可观。根据中商产业研究院，2024 年我国工业电机销售收入预计达到 3880

亿元。根据观研天下，2024 年我国工业风机市场规模为 802 亿元。根据智研咨询，2024 年我国工业用泵

市场规模为 2472 亿元。根据上海余热回收展，2024 年我国余热回收设备市场规模达到 682 亿元。

图3：高炉炼铁生产工艺流程图 图4：水泥生产流程示意图

资料来源：李兰涛，《高炉炼铁技术工艺及其应用探讨》，国信证

券经济研究所整理

资料来源：中焦集团官方网站，国信证券经济研究所整理

图5：高压管式中速永磁同步电动机 图6：高效复合陶瓷泵

资料来源：卧龙电驱官方网站，国信证券经济研究所整理 资料来源：瑞晨环保官方网站，国信证券经济研究所整理

图7：高炉鼓风和煤气余压能量回收机组 图8：高效节能型干式变压器

资料来源：陕鼓动力官方网站，国信证券经济研究所整理 资料来源：特变电工官方网站，国信证券经济研究所整理

2026 年 3 月，工信部等四部门联合印发《节能装备高质量发展实施方案（2026—2028 年）》，提出到 2028

年节能设备关键材料、零部件取得突破，重点行业领域用能系统匹配性、实际运行效率持续提升，电机、
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变压器等节能装备能效水平达到国际领先，节能设备市场占有率进一步提高，培育一批具有国际竞争力的

节能装备骨干企业和产业集群。2026 年以来，我国在节能降碳方面政策持续加码，我们预计节能设备有望

开启需求景气周期。

表5：节能装备高质量发展实施方案（2026-2028 年）节能设备领域

设备 核心要求

电机和风机、泵、压缩机等负载设备
加快新型电机推广应用，开发节能电机，持续加强设备叶轮气动设计和流道优化，推广磁悬浮、空气悬浮压缩机和风机，以及无油永磁直驱泵、

磁悬浮真空泵等。2028 年，新增节能电机、风机、泵、压缩机占比均达到 35%，在役节能电机、风机、泵、压缩机占比均超过 15%。

变压器
加快高效硅钢立体卷铁心变压器、大容量高效非晶合金立体卷铁心变压器、环保型绝缘油变压器、大容量固态变压器、柔性直流变压器等推广应

用。2028 年，新增节能变压器占比超过 75%，在役节能变压器占比达到 15%。

工业热泵
推动新型低全球变暖潜势（GWP）制冷剂、基于自然工质的高温压缩机、高温大温升高效水蒸气压缩机、低成本高效膨胀装置、新型高效换热器等

关键技术攻关。2028 年，热泵产品能效水平较 2025 年提升 10%以上。

工业制冷（热）和加热设备
加快大功率电热储能设备、真空热处理设备、激光热处理设备、超导感应加热装置等加热设备推广应用。2028 年，新增节能工业制冷（热）、加

热设备占比达到 45%，在役节能工业制冷（热）、加热设备占比达到 25%。

水电解制氢装备
推动电极与隔膜等基础材料升级，开发新型电极基体材料与结构。持续提升碱性、质子交换膜电解槽的电解效率。2028 年，实现量产水电解制氢

装备额定工况下直流电耗低于 4.2kWh/Nm³。

信息通信设备
鼓励研发部署高密度服务器、液冷服务器、液冷交换机，提升电源和散热系统使用效率。加快推广应用高效功率放大器、高压直流供电、高效不

间断电源系统（UPS）、高效安全电池等技术产品。2028 年，信息通信领域新增服务器中达到能效 2级及以上的设备占比超过 80%。

资料来源：《节能装备高质量发展实施方案（2026—2028 年）》，国信证券经济研究所整理

 投资建议：

“双碳”目标下，我国节能降碳工作持续推进，进入 2026 年以来，重磅政策持续落地，对地方碳排放双

控工作启动考核机制，启动重点行业节能降碳改造攻坚三年行动，碳排放双控进入攻坚期。高效节能设备

的使用是重点工业领域实现节能降碳的重要手段，包括电机和传动系统、流体输送设备、输配电设备、余

热余压回收设备在内的环节有望迎来更新周期。建议关注金盘科技、思源电气、卧龙电驱、新特电气、禾

望电气、盛弘股份等。

 风险提示：

政策执行力度不及预期；市场竞争加剧的风险；原材料价格大幅上涨的风险。

表6：相关公司盈利预测

代码 公司简称
市值 归母净利润（亿元人民币） PE

PB
（亿元人民币） 2025A 2026E 2027E 2025A 2026E 2027E

688676.SH 金盘科技 332 6.60 9.36 12.54 63 35 26 6.8

002028.SZ 思源电气 1,317 31.50 43.35 59.26 38 30 22 8.5

600580.SH 卧龙电驱 463 11.26 12.06 14.20 68 38 33 4.3

301120.SZ 新特电气 53 0.43 0.48 0.74 149 111 72 3.4

603063.SH 禾望电气 144 5.31 6.88 7.99 29 21 18 2.8

300693.SZ 盛弘股份 111 4.76 6.03 7.53 25 18 15 5.3

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 注：均采用 wind 一致预测
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相关研究报告：

《电力设备新能源行业点评-风电 6 月新增装机同比+166%，下半年旺季可期》 ——2026-07-23

《电力设备新能源 2026 年 7 月投资策略-《新型能源体系建设“十五五”规划》印发，2030 年初步建成新

型能源体系》 ——2026-07-12

《储能行业研究专题-海内外储能行业景气共振，全球储能市场持续向上》 ——2026-07-02

《新型电力系统专题之电力交易概览：电改持续深化，催生多重业务机遇》 ——2026-07-01

《电力设备新能源行业点评-创业板新能源 ETF 投资价值与机遇》 ——2026-06-12
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