
 

大公国际：碳中和推进新能源

发展加速 电气设备制造行业

2022 年行业信用水平稳定 
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大公国际认为，2021 年以来，电气设备行业景气度持续上行，在政策

“双碳”目标和风光发电装机趋势下，新能源电气设备企业迎来新的机遇，

景气度持续，根据国家十四五规划，未来我国电力供应结构将逐步向可再

生能源转变，非化石类电力设备制造企业将面临较好发展前景。电网投资

建设规模保持稳定状态下，行业内企业盈利状况将出现结构分化。在政策

不变情况下，预计 2022 年电气设备制造企业信用水平仍将保持稳定。 

行业政策：2021 年电网投资规模同比继续提升，政策推动风电及光伏

发电逐步平价上网，碳中和推进新能源发展加速，新能源景气度进一步提

升，预计 2022 年全球性碳排放目标将使新能源电气设备企业赢来新的机

遇，景气度继续提升。 

产业格局：预计2022年全社会用电量保持同比增长但增速同比放缓，

长期看电力供应结构将随投资结构的变化而发生改变，非化石类电网电源

设备制造企业将面临较好发展前景。 

盈利能力：随着国家大力推行“双碳”目标和新能源平价上网大趋势

下， 2022 年新能源景气度进一步提升，同时在旺盛的发展行情中推升整

体结构性调整，各细分行业内竞争持续，企业分化加剧，领先龙头企业在

“十四五”装机规划和海外需求下业务规模较为可观，有望带动电气设备

产业链企业持续高增长。 

债务融资：2021 年 1~11 月，电气设备制造行业新发债金额回落，新

发债券期限结构转为以短期为主，存续债余额进一步集中。 
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信用质量：在政策不变情况下，预计 2022 年电气设备制造企业信用

水平仍将保持稳定。 

行业政策 

2021 年电网投资规模同比继续提升，政策推动风电及光伏发电逐步平

价上网，碳中和推进新能源发展加速，新能源景气度进一步提升，预计 2022

年全球性碳排放目标将使新能源电气设备企业赢来新的机遇，景气度继续

提升。 

电气设备制造行业的建设投资等发展趋势很大程度受国家统一政策规

划和导向引导；同时，电气设备行业内细分行业众多，国家政策的差异将

导致电气设备不同细分行业的需求状况产生差异。因此，电气设备行业受

电力、输电网络建设投资以及环保新能源等政策的影响较大，与国家政策

有紧密的相关性。 

碳排放方面，绿色低碳，清洁能源转型进程明显加快，从全球看，碳

排放的外部压力及平价后的内生性发展成全球新能源发电发展的主要驱动

力。《中华人民共和国国民经济和社会发展第十四个五年规划和 2035 年远

景目标纲要》第三节构建现代能源体系指出，推进能源革命，建设清洁低

碳、安全高效的能源体系，提高能源供给保障能力。2021 年国家电网计划

投资 4，730 亿元，同比增长 2.7%，维持高位。国家电网 2021 年 3 月 1

日发布“碳达峰、碳中和”行动方案，在能源供给侧，构建多元化清洁能

源供应体系。2021 年 10 月 24 日，国务院发布《关于印发 2030 年前碳
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达峰行动方案的通知》，提出十四五期间要加快建设新型电力系统，构建新

能源占比逐渐提高的新型电力系统，推动清洁电力资源大范围优化配置；

2021 年 10 月 30 日，国家主席习近平在北京以视频方式出席二十国集团

领导人第十六次峰会第一阶段会议并发表重要讲话提出：中国将力争 2030

年前实现碳达峰、2060 年前实现碳中和。 

新能源发电方面，光伏平价渐近，全球清洁能源迎来发展新时代，景

气度持续向上。2021 年 1~10 月，国内光伏累计装机量 29.31GW，同比

增长 33.96%，装机量保持增长，市场发展旺盛。2021 年 1-10 月，全国

风电累计新增装机 1，919 万千瓦，同比增长 4.92%，风电作为清洁能源

中占比较大的一部分，未来长期依然保持高速发展的环境；由于补贴期限

将至，2021 是海上风电的抢装年，海上风电新增装机量将快速增长。 

新能源发电具有波动性和间歇性特点，发电侧配储在解决新能源消纳

问题上具有独特优势，逐渐成为新能源发电项目的政策要求。截至 2021

年 11月，共有20个省份要求风电光伏配置储能，配置比例基本不低于 10%，

配置时间大部分为 2h。2021 年 7 月 15 日，国家发改委和国家能源局发

布的《关于加快推动新型储能发展的指导意见》也明确了至 2025 年的储

能发展目标，新型储能装机规模从 2020 年底的 3.27GW 增长至 2025 年

的 30GW，五年间年均复合增长率约 55.8%，国内新型储能建设有望在此

期间高速推进。 

大公国际认为，2021 年电网投资规模同比继续提升，政策推动风电及
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光伏发电逐步平价上网，碳中和推进新能源发展加速，新能源景气度进一

步提升，全球性碳排放目标将使新能源电气设备企业赢来新的机遇，景气

度继续提升 

产业格局 

2021 年以来在“限电”和“双碳”目标下，全社会用电需求旺盛使电

力供应总量趋于紧张。预计 2022 年全社会用电量增速虽然边际放缓但有

望保持同比增长，同时电网最大负荷也在随着用电结构优化、电气化程度

提高不断增长。长期看电力供应结构将随投资结构的变化而发生改变，非

化石类电网电源设备制造企业将面临较好发展前景。 

2021 年 1~10 月，全国发电设备平均利用小时数为 3，758 小时，同

比增长 106 小时，2021 年 2 月以来保持较高增速，自 2018 年 12 月以来

全国发电设备平均利用小时数首次增长，其中火电行业平均发电小时数高

于全类型发电行业平均发电小时数，今年以来呈同比上升趋势。2021 年

1~10 月，全社会用电量累计 68，254 亿千瓦时，同比增长 12.2%，2021

年冬夏极端气温使用电增速远超预期，全社会用电量保持较快增长，为新

能源的消纳创造有利条件。 

从全社会用电量构成占比来看，第二产业依旧为用电需求最大的行业，

但占比逐渐下降，第三产业、城乡居民用电量占比均保持快速增长。在第

二产业产能保持稳定的前提下，第三产业的逐步发展及城乡居民生活质量

的提高，对未来全社会用电量保持稳定形成一定保障。2021 年 1~10 月，
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第一产业用电量占比同比略有提升，第三产业占比同比提高 1.0个百分点，

第二产业、城乡居民生活用电量占比同比分别下滑 0.2、0.8 个百分点。 

电气设备行业的景气度受国家和地方政策影响大，电力项目投资是需

求端的主要驱动因素。近年来我国电源投资主要依靠以扶持清洁能源发展

为目标的电能替代政策拉动。根据中国电力企业联合会发布的电力工业运

行简况：截至 2021 年 10 月末，我国发电装机总容量达到 23.02 亿千瓦，

其中火电、水电、核电、风电、太阳能发电分别为 12.83、3.85、0.53、

3.00、2.82 亿千瓦，占比分别为 55.72%、16.70%、2.31%、13.01%、

12.25%，火电装机量占比自 2013 年的 67.12%逐年下降至 55.72%，我国

发电结构逐渐改善，预计未来能源供给结构将持续向非化石能源转变，装

机量将持续增长。 

电源基本建设投资方面，2021 年 1~10 月，电源电网投资建设从同比

快速增长中迅速回落，电源基本建设投资完成额累计同比增长 4.52%，其

中风电从 2020 年高景气中回落，基本建设投资完成额累计同比下降

10.41%，火电和水电分别累计同比增长 18.83%和 8.43%，核电基本建设

投资完成额则同比增长 52.51%。同期，电网基本建设随电源增长稳步释放。 

大公国际认为，综合来看，根据国家十四五规划，预计 2030 年非化

石能源占比将达到 20%，未来我国电力供应结构将逐步向可再生能源转变。

2021 年以来在“限电”和“双碳”目标下，全社会用电需求旺盛使电力供

应总量趋于紧张。预计 2022 年全社会用电量增速虽然边际放缓但有望保
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持同比增长，同时电网最大负荷也在随着用电结构优化、电气化程度提高

不断增长。长期看电力供应结构将随投资结构的变化而发生改变，非化石

类电网电源设备制造企业将面临较好发展前景。 

盈利能力 

随着国家大力推行“双碳”目标和新能源平价上网大趋势下， 2022

年新能源景气度进一步提升，同时在旺盛的发展行情中推升整体结构性调

整，各细分行业内竞争持续，企业分化加剧，领先龙头企业在“十四五”

装机规划和海外需求下业务规模较为可观，有望带动电气设备产业链企业

持续高增长。 

以信用债 Wind 行业中的工业资本货物-电气设备为样本，筛选出有存

续债且数据完整的 40 家发债企业作为样本，提取各指标中位数进行比较分

析。 

2020 年，疫情对电气设备制造行业影响主要集中在一季度的项目进度

和产量，营业收入水平继续上升，同时一定程度加速企业结构性调整分化，

利润水平和毛利率均小幅回落有所回升，总资产报酬率大幅提升。2021 年

1~9 月，新能源景气度持续，电气设备制造企业资产负债率进一步上升，

营业收入和利润整体平均水平有望超过 2020年，随着十四五规划的实施，

非化石类电力设备的需求将持续增长，且新能源电动车的需求也将持续增

长，电气设备制造企业将面临较好发展前景，电气设备整体盈利能力将持

续提升。 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_35646


