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看好 

 行情回顾 

2024 三季度沪深 300 指数+16.07%，申万 31 个行业指数均实现上涨，
涨幅居前的行业为非银金融（申万）、房地产（申万）和综合（申
万），涨幅分别为+41.67%、+33.05%、+31.20%，电力设备（申万）
指数+22.96%，排在第 8 位，跑赢大盘 6.9pct。2024Q3 电力设备二
级行业指数普涨，电网设备、光伏设备（申万）、风电设备（申万）、
电机Ⅱ（申万）、其他电源设备Ⅱ（申万）、电池（申万）分别
+8.88%、+28.62%、+18.15%、+12.65%、10.93%、+30.70%。 电
力设备行业（申万）国资央企共 20 家，2024 年三季度，股价上涨的
公司为17家，占比为85%，涨幅前三的公司为保变电气、航天机电、
新能泰山，涨幅分别为 87.91%、59.29%、30.29%。股价下跌的公司
为 3 家，占比为 15%，为许继电气、佳电股份、东方电气，跌幅分别
为-0.64%、-7.04%、-11.80%。 

 电力设备和新能源央企上市公司业绩情况 

2024 年三季度，20 家电力设备央企上市公司中，16 家公司盈利，占
比 80%，4 家公司亏损，占比为 20%。归母净利润最高的公司为国电
南瑞，2024 年三季度实现归母净利润 44.73 亿元，同比+7.5%。归母
净利润规模超过 20 亿的公司还包括东方电气，实现归母净利润 26.25

亿元，同比-9.86%。三季度归母净利润亏损最大的公司为振华新材，
亏损 3.31 亿元，亏损幅度同比扩大。 

 电力设备和新能源央企一利五率 

2024 年三季度，电力设备和新能源央企利润总额同比增长，净资产收
益率小幅下降，央企盈利能力略有提升。行业资产负债率同比微增，
央企资产负债结构稳定。营业现金比率大幅改善，劳动生产率下降。 

 国电力设备和新能源行业央企产业控制力 

电力设备和新能源央企上市公司共 20家，占申万行业的比例为 5.32%。
2024 三季度，电力设备和新能源央企实现营业收入 2341.74 亿元，同
比-0.13%，实现归属母公司股东净利润 120.18 亿元，同比-3.4%。 

2024 年三季度，电力设备和新能源央企营业收入占申万行业的比例为
9.65%，归属母公司股东净利润占比为 12.36%，总资产占比为 8.25%，
净资产占比为 10.14%，研发费用占比为 10.24%。从数据来看，电力
设备和新能源央企在收入规模、归母净利润、净资产和研发费用等方
面均同比有所提升，表明电力设备央企在产业控制、盈利能力和研发
投入等方面均有所增强。 

 投资建议 

电力设备和新能源央企在收入规模、归母净利润、净资产和研发费用
行业占比等方面均同比有所提升，表明电力设备央企在产业控制、盈
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利能力和研发投入等方面相比行业均有所增强，产业控制能力同比提
升。从业绩来看，电力设备央企2024三季度营业收入和归母净利润均
略有下滑，营业现金比率大幅改善。建议持续关注电力设备和新能源
央企上市公司。 

 风险提示  

1、项目落地进度不及预期；2、行业竞争加剧导致毛利下降。  
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一、电力设备和新能源央企 2024 年三季度行情回顾 

（一）2024 年三季度行情回顾 

2024 三季度沪深 300 指数+16.07%，申万 31 个行业指数均实现上涨，涨幅居

前的行业为非银金融（申万）、房地产（申万）和综合（申万），涨幅分别为

+41.67%、+33.05%、+31.20%，电力设备（申万）指数+22.96%，排在第 8 位，

跑赢大盘 6.9pct。 

图表 1：2024Q3电力设备（申万）指数+22.96%（%） 

 
数据来源：Wind，国新证券整理 

2024Q3 电力设备二级行业指数普涨，电网设备、光伏设备（申万）、风电设

备（申万）、电机Ⅱ（申万）、其他电源设备Ⅱ（申万）、电池（申万）分别

+8.88%、+28.62%、+18.15%、+12.65%、10.93%、+30.70%。 
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图表 2：2024Q3电力设备子行业表现（%） 

 

数据来源：Wind，国新证券整理 

（二）2024 年三季度电力设备和新能源央企二级市场表现 

电力设备行业（申万）国资央企共 20 家，2024 年三季度，股价上涨的公司为

17 家，占比为 85%，涨幅前三的公司为保变电气、航天机电、新能泰山，涨幅分

别为 87.91%、59.29%、30.29%。股价下跌的公司为 3 家，占比为 15%，为许继

电气、佳电股份、东方电气，跌幅分别为-0.64%、-7.04%、-11.80%。 

图表 3：2024年三季度电力设备和新能源央企上市公司涨跌幅  

 

 

数据来源：Wind，国新证券整理  
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600550.SH 保变电气 87.91 600406.SH 国电南瑞 10.86

600151.SH 航天机电 59.29 600973.SH 宝胜股份 10.80

000720.SZ 新能泰山 30.29 601179.SH 中国西电 9.32

688779.SH 长远锂科 27.86 600458.SH 时代新材 9.01

300073.SZ 当升科技 26.26 600312.SH 平高电气 8.86

600482.SH 中国动力 24.36 300140.SZ 中环装备 7.87

600379.SH 宝光股份 22.99 300105.SZ 龙源技术 4.95

688707.SH 振华新材 20.99 000400.SZ 许继电气 -0.64

600268.SH 国电南自 20.49 000922.SZ 佳电股份 -7.04

688248.SH 南网科技 16.09 600875.SH 东方电气 -11.80



 

 
行业研究 

 

未经授权引用或转发须承担法律责任及一切后果，并请务必阅读文后的免责声明 7 

二、电力设备和新能源行业央企上市公司 2024 年三季度业绩情况 

2024年三季度，20家电力设备央企上市公司中，16家公司盈利，占比 80%，

4家公司亏损，占比为 20%。归母净利润最高的公司为国电南瑞，2024年三季度实

现归母净利润 44.73亿元，同比+7.5%。归母净利润规模超过 20亿的公司还包括东

方电气，实现归母净利润 26.25 亿元，同比-9.86%。三季度归母净利润亏损最大的

公司为振华新材，亏损 3.31 亿元，亏损幅度同比扩大。 

三季度电力设备央企归母净利润同比增长的公司为 12 家，占比为 60.0%，其

中保变电气和国电南自利润增速居前，同比+216.02%、+81.68%。利润同比下降

的公司为 8 家，占比为 40.0%，振华新材和航天机电利润降幅居前，降幅为-

981.19%、-450.39%。 

2024 年三季度营业收入最高的公司为东方电气，实现营业收入 478.49 亿元，

同比+7.07%，营业收入最低的公司为龙源技术，营业收入为 5.74 亿元，同比-

6.57%。 

三季度营业收入同比增长的公司为 11 家，占比为 55%，其中保变电气（同比

54.85%）、南网科技（29.05%）和国电南瑞（同比 31.0512.97%）营业收入增速

较高。营业收入同比下降的公司为 9 家，占比为 45%，其中振华新材（同比下降

72.37%）、当升科技（同比下降 55.95%）和长远锂科（同比下降 54.90%）营业

收入下降幅度较大。 

图表 1：2024年三季度电力设备和新能源央企上市公司业绩情况  

证券代码 证券简称 

2024 年三季

度归母净利

润（亿元） 

2023 年三季

度归母净利

润（亿元） 

归 母 净

利 润 同

比（%） 

2024 年三

季 度 营 业

总 收 入

（亿元） 

2023 年三

季 度 营 业

总 收 入

（亿元） 

营 业 总

收 入 同

比（%） 

000400.SZ 许继电气 8.95 7.72 10.41 95.86 106.64 -11.49 

000720.SZ 新能泰山 -0.43 -0.50 14.13 7.88 12.16 -35.20 

000922.SZ 佳电股份 2.06 2.83 -33.31 35.68 30.37 -3.23 

300073.SZ 当升科技 4.64 14.92 -68.87 55.25 125.44 -55.95 

300105.SZ 龙源技术 0.23 0.17 37.24 5.74 6.14 -6.57 

300140.SZ 节能环境 6.64 6.87 -3.39 43.18 47.18 -8.49 

600151.SH 航天机电 -0.40 0.11 -450.39 41.51 76.86 -45.99 

600268.SH 国电南自 1.05 0.58 81.68 55.39 51.12 8.34 

600312.SH 平高电气 8.57 5.52 55.13 78.85 74.47 5.88 

600379.SH 宝光股份 0.69 0.56 22.22 11.61 11.46 1.38 

600406.SH 国电南瑞 44.73 41.61 7.53 323.13 285.67 12.97 

600458.SH 时代新材 3.05 2.74 11.13 130.66 126.02 3.68 

600482.SH 中国动力 7.43 4.12 80.46 366.20 324.54 12.83 

600550.SH 保变电气 0.84 -0.73 216.02 31.73 20.49 54.85 
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600875.SH 东方电气 26.25 29.12 -9.86 478.49 447.66 7.07 

600973.SH 宝胜股份 0.25 0.93 -73.00 354.44 336.41 5.36 

601179.SH 中国西电 7.87 5.21 45.33 152.45 138.21 6.94 

688248.SH 南网科技 2.80 1.60 74.95 21.10 16.35 29.05 

688707.SH 振华新材 -3.31 0.38 -981.19 14.59 52.81 -72.37 

688779.SH 长远锂科 -1.72 0.72 -338.75 37.73 83.65 -54.90 
 

数据来源：Wind，国新证券整理  

三、电力设备和新能源行业央企运营情况分析 

（一）2024 年三季度电力设备和新能源行业央企上市公司运营情况 

2024 年三季度，电力设备和新能源央企上市公司中，净资产收益率最高的公

司为保变电气，ROE 为 15.39%，净资产收益率超过 9%的公司还有南网科技、国

电南瑞和宝光股份，为 9.68%、9.59%、9.56%。净资产收益率最低的公司为振华

新材，为-7.80%。 

三季度毛利率和净利率最高的公司为节能环境，分别为 37.80%和 15.86%，毛

利率和净利率最低的公司为振华新材，为-11.82%和-22.70%。电力设备央企资产

负债率水平差异较大，2024 年三季度，资产负债率最高和最低的公司分别为保变

电气和当升科技，分别是 89.98%和 19.13%。 

2024 年三季度，国电南自研发投入比例最高，研发支出占营业收入比例为

6.90%，研发支出占比较高的公司还包括南网科技，为 6.63%。新能泰山研发投入

比例最低，研发支出占营业收入比例为 0.16%。 

图表 5：2024年三季度电力设备和新能源央企上市公司运营情况  

证券代码 证券简称 ROE（%） 毛利率（%） 净利率（%） 
资产负债率

（%） 

研发支出占营收比

例（%） 

000400.SZ 许继电气 8.12  21.94  10.67  47.18  4.65  

000720.SZ 新能泰山 -1.74  7.43  -5.23  53.32  0.16  

000922.SZ 佳电股份 6.38  21.80  7.00  62.23  3.46  

300073.SZ 当升科技 3.54  13.13  7.92  19.13  5.53  

300105.SZ 龙源技术 1.22  18.38  4.06  34.75  5.63  

300140.SZ 节能环境 4.93  37.80  15.86  54.42  3.28  

600151.SH 航天机电 -0.81  9.03  -1.47  38.75  3.56  

600268.SH 国电南自 3.36  23.99  5.16  60.81  6.90  

600312.SH 平高电气 8.38  24.27  11.69  49.35  3.78  

600379.SH 宝光股份 9.56  18.17  6.07  54.52  3.22  

600406.SH 国电南瑞 9.59  29.26  14.66  41.22  6.49  

600458.SH 时代新材 5.17  16.19  2.39  67.76  5.24  

600482.SH 中国动力 1.99  12.81  3.53  53.43  4.35  
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600550.SH 保变电气 15.39  16.22  3.13  89.98  2.01  

600875.SH 东方电气 6.93  15.74  5.88  69.34  4.24  

600973.SH 宝胜股份 0.66  4.72  0.04  79.34  1.57  

601179.SH 中国西电 3.62  20.48  6.52  45.78  3.88  

688248.SH 南网科技 9.68  31.13  13.45  29.14  6.63  

688707.SH 振华新材 -7.80  -11.82  -22.70  42.00  4.80  

688779.SH 长远锂科 -2.31  5.20  -4.57  43.09  4.73  
 

数据来源：Wind，国新证券整理  

（二）2024 年三季度电力设备和新能源央企一利五率指标 

2024 年三季度，20 家电力设备和新能源行业央企合计实现利润总额 156.61 亿

元，同比+2.29%，央企整体资产负债率为 54.94%，同比+0.38 个百分点，营业现

金比率为 8.08%，同比+7.79 个百分点。三季度，电力设备和新能源央企净资产收

益率为 5.18%，同比-0.23 个百分点，劳动生产率为 210.33 万元/人，同比下降

3.49%。 

从一利五率指标来看，2024 年三季度，电力设备和新能源央企利润总额同比

增长，净资产收益率小幅下降，央企盈利能力略有提升。行业资产负债率同比微增，

央企资产负债结构稳定。营业现金比率大幅改善，劳动生产率下降。 

图表 6：电力设备和新能源央企 2024年三季度一利五率指标  

指标 2024Q3 2023Q3 增速 

利润总额（亿元） 156.61  153.09  2.29% 

资产负债率（%） 54.94% 54.56% 0.38% 

营业现金比率（%） 8.08% 0.28% 7.79% 

ROE（%） 5.18% 5.40% -0.23% 

全员劳动生产率（万元/人） 210.33  217.93  -3.49% 
 

 

数据来源：Wind，国新证券整理  

（三）电力设备和新能源央企产业控制力 

电力设备和新能源央企上市公司共 20 家，占申万行业的比例为 5.32%。2024

三季度，电力设备和新能源央企实现营业收入 2341.74 亿元，同比-0.13%，实现归

属母公司股东净利润 120.18 亿元，同比-3.4%。 

2024 年三季度，电力设备和新能源央企营业收入占申万行业的比例为 9.65%，

归属母公司股东净利润占比为 12.36%，总资产占比为 8.25%，净资产占比为

10.14%，研发费用占比为 10.24%。从数据来看，电力设备和新能源央企在收入规

模、归母净利润、净资产和研发费用等方面均同比有所提升，表明电力设备央企在

产业控制、盈利能力和研发投入等方面均有所增强。 
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图表 7：电力设备和新能源央企指标占申万行业比例  

 2024Q3 2023Q3 

营业收入占比 9.65% 8.78% 

归母净利润占比 12.36% 5.89% 

总资产占比 8.25% 9.00% 

净资产占比 10.14% 9.95% 

研发费用占比 10.24% 9.12% 
 

 

数据来源：Wind，国新证券整理  

四、投资建议 

电力设备和新能源央企在收入规模、归母净利润、净资产和研发费用行业占比

等方面均同比有所提升，表明电力设备央企在产业控制、盈利能力和研发投入等方

面相比行业均有所增强，产业控制能力同比提升。从业绩来看，电力设备央企

2024 三季度营业收入和归母净利润均略有下滑，营业现金比率大幅改善。建议持

续关注电力设备和新能源央企上市公司。 

五、风险提示 

1、项目落地进度不及预期； 

2、行业竞争加剧导致毛利下降。  
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