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2024 年以来全社会用电量同比增长，电源、电网持续保持较大的投

资规模，随着电力行业加快新型能源体系和新型电力系统构建，新能源新

增装机成为新增装机绝对主体，重点输电通道建设稳步推进，产业链带动

效果显著。特高压建设第三轮周期开启，清洁能源大基地建设以及省间互

联通道开展规划和建设需求或将持续，智能变配电将迎来新机遇。2025 年

电力、电气设备制造行业景气度或将持续，板块向上动能增加。 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

2024 年电力、电气设备制造行业回

顾与 2025 年度信用风险展望 
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一、行业运行情况回顾 

电力、电气设备制造行业作为国民经济发展中重要的装备工业之一，受国民经济

及电力投资需求影响大。2023 年以来，全社会用电量稳步回升，电力行业加快新型

能源体系和新型电力系统构建；电源、电网持续保持较大的投资规模，2023 年电源

投资增速创新高，新能源新增装机成为新增装机绝对主体，重点输电通道建设稳步推

进，电力设备制造行业外部发展环境良好。 

电力、电气设备制造行业作为国民经济发展中重要的装备工业之一，行业景气度

与电力工业的发展密切相关，受国民经济及电力投资需求影响大。2023 年，全国全社

会用电量 9.22 万亿千瓦时，同比增长 6.7%，用电量保持平稳增长，一、二、三、四

季度，全社会用电量同比分别增长 3.6%、6.4%、6.6%和 10.0%，同比增速逐季提升。

2024 年 10 月，经国家统计局初步核算，2024 年前三季度中国国内生产总值为 949746

亿元，同比增长 4.8%，国民经济持续稳定恢复；据中国电力企业联合会发布的《2024

年三季度全国电力供需形势分析预测报告》显示，2024 年前三季度全国全社会用电

量 7.41 万亿千瓦时，同比增长 7.9%，全社会用电量持续增长。根据国家能源局数据

统计，2024 年 1－9 月，全国主要发电企业电源工程完成投资 5959 亿元，同比增长

7.2%；电网工程完成投资 3982 亿元，同比增长 21.1%。受益于宏观经济持续稳定恢

复、制造业转型升级以及电源、电网持续保持较大的投资规模，电力、电气设备制造

行业外部发展环境良好。 

 

 
资料来源：中电联，联合资信整理 

图 1.1  2014 年以来中国全社会用电量及同比增速情况（单位：亿千瓦时、%） 

 

电力、电气设备制造行业上游主要为有色金属加工及机械加工行业、仪器仪表行

业、电子元器件、绝缘制品行业等，原材料包括铜材、钢材、铝和绝缘制品等。上游

https://news.bjx.com.cn/topics/xinxingnengyuantixi/
https://news.bjx.com.cn/topics/xinxingnengyuantixi/
https://news.bjx.com.cn/topics/xinxingdianlixitong/
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行业产品的生产及供应均已实现市场化且供应充分，但铜材、钢材、铝等金属价格易

受国际大宗商品市场行情影响。2017 年至 2020 年初，主要原材料铜、铝和钢材价格

相对稳定，但 2020 年 4 月以来 LME 铜价、LME 铝价和钢材价格均快速上涨，其中

LME 铜价和 LME 铝价于 2022 年 3 月达到高位后回落，2022 年 7 月 LME 铜价开始

触底反弹，2024 年 5 月 LME 铜价再次回到高位，后期稍有回落但依然保持高位；

2024 年 11 月 12 日，LME 铜价为 9005.00 美元/吨；LME 铝价自 2022 年 3 月后波动

下行，2024 年 2 月 LME 铝价开始小幅回升；2024 年 11 月 12 日，LME 铝价为 2530.00

美元/吨。钢材价格 2021 年 5 月达到历史高位后开始回落后震荡下行，2024 年 9 月开

始小幅回升，2024 年 11 月 08 日钢材综合价格指数达到 98.89。原材料价格的大幅波

动增加了电力、电气设备制造企业的短期资金压力和成本控制压力。 

 

 

资料来源：Wind 

图 1.2  2017 年以来铜、铝价格和钢材综合价格指数走势图（单位：美元/吨） 

电力、电气设备制造行业下游主要是电力电网行业和工业领域，需求主要来自电

源及输变电网络的新建、维护及企业电力系统投入。从电力投资建设来看，根据中国

电力企业联合会数据统计，2023 年，全国主要电力企业完成投资 15502 亿元，同比

增长 24.7%；全国电源工程建设完成投资 10225 亿元，同比增长 37.7%；全国电网工

程建设完成投资 5277亿元，同比增长 5.4%，其中直流工程 145亿元，同比下降 53.9%；

交流工程 4987 亿元，同比增长 10.7%，占电网总投资的 94.5%。2023 年，全国新增

发电装机容量 37067 万千瓦，同比增长 86.7%，增速较上年提升 75.5 个百分点。2023

年全国新增并网太阳能装机突破 2 亿千瓦，风电、光伏发电的新增装机占新增装机总

容量的比重达到 79.2%，成为新增装机的绝对主体，电源建设重心继续向新能源和调

节型电源转移；2023 年，全年新增交流 220 千伏及以上输电线路长度 3.81 万千米，

同比少投产 557 千米；新增 220 千伏及以上变电设备容量 2.57 亿千伏安，同比少投

产 354 万千伏安。2023 年全年新投产直流换流容量 1600 万千瓦。截至 2023 年底，

中国共成功投运“19 交 20 直”39 条特高压线路，全国跨区输电能力达到 18815 万千
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瓦，同比持平，全国跨区送电量完成 8497 亿千瓦时，比上年增长 9.7%，电网更大范

围内优化配置资源能力显著增强。 

 

   

资料来源：国家能源局和中电联，联合资信整理 

图 1.3  2014 年以来中国电力投资总量、增速及占比情况（单位：亿元、%） 

表 1.1  中国 39 项特高压输电工程名单 

类型 特高压输电工程名称 

直流特高压 

±800 千伏向家坝-上海特高压直流输电工程 

±800 千伏锦屏-苏南特高压直流输电工程 

±800 千伏哈密南-郑州特高压直流输电工程 

±800 千伏溪洛渡左岸-浙江金华特高压直流输电工程 

±800 千伏宁东-浙江特高压直流输电工程 

±800 千伏酒泉-湖南特高压直流输电工程 

±800 千伏晋北-江苏特高压直流输电工程 

±800 千伏锡盟-泰州特高压直流输电工程 

±800 千伏上海庙一山东特高压直输电工程 

±800 千伏扎鲁特-青州特高压直流输电工程 

±1100 千伏准东-皖南特高压直流输电工程 

±800 千伏青海-河南特高压直流输电工程 

±800 千伏雅中-江西特高压直流输电工程 

±800 千伏陕北-湖北特高压直流输电工程 

±800 千伏白鹤滩-江苏特高压直流输电工程 

±800 千伏白鹤滩-浙江特高压直流输电工程 

±800 千伏云南-广东特高压直流输电工程 

±800 千伏糯扎渡电站-广东直流输电工程 

±800 千伏滇西北-广东特高压直流输电工程 

±800 千伏乌东德电站-广东广西特高压直流输电工程 

交流特高压 

1000 千伏晋东南-南阳-荆门特高压交流输电工程 

1000 千伏淮南一浙北-上海特高压交流输电工程 

1000 千伏浙北-福州特高压交输电工程 

1000 千伏锡盟-山东特高压交流输电工程 

1000 千伏蒙西-天津南特高压交流输电工程 

1000 千伏淮南-南京-上海特高压交流输电工程 

1000 千伏锡盟-胜利特高压交流输电工程 
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1000 千伏榆横-潍坊特高压交流输电工程 

1000 千伏雄安-石家庄特高压交流输电工程 

1000 千伏苏通 GIL 综合管廊工程 

1000 千伏潍坊-临沂-枣庄-菏泽-石家庄特高压交流输电工程 

1000 千伏张北-雄安特高压交流输电工程 

1000 千伏蒙西-晋中特高压交流输电工程 

1000 千伏驻马店-南阳特高压交流输电工程 

1000 千伏南昌-长沙特高压交流输电工程 

1000 千伏荆门-武汉特高压交流输电工程 

1000 千伏南阳-荆门-长沙特高压交流输电工程 

1000 千伏福州-厦门特高压交湾输电工程 

1000 千伏驻马店-武汉特高压交流输电工程 

资料来源：国家能源局和中电联，联合资信整理 

二、行业内企业特征 

电力、电气设备制造行业位于产业链中游，中小企业数量众多，竞争激烈。随电

压等级的提升，行业竞争格局呈金字塔型分布，即电压等级越高，技术壁垒越强，头

部企业竞争优势越明显。行业企业对上下游议价能力较弱，成本转嫁能力有限，应收

账款及存货对企业资金占用明显；多元化的产品和服务有助于平抑企业的盈利波动

性。 

电力、电气设备制造行业的中小企业数量众多，规模小，生产效率低，中低端技

术装备行业集中度较低，整体竞争力较弱，行业竞争激烈。近年来，随着国家电网有

限公司（以下简称“国家电网”）和中国南方电网有限责任公司（以下简称“南方电

网”）普遍采用集中招标方式，加剧了市场竞争程度。高端技术装备企业整体处于领

先地位，国产化中高端装备、二次设备及成套设备等技术壁垒较高的领域，市场集中

度较高。整体来看，中国电力电气设备制造行业竞争激烈，呈现金字塔型结构，随着

电压等级的提升，技术壁垒越强，头部企业竞争优势越明显，行业集中程度越高。 

（一）行业内企业对上下游议价能力偏弱，营运资金沉淀规模较大 

电力、电气设备制造行业处于产业链中端，对上下游议价能力偏弱，成本转嫁能

力有限，营运资金沉淀规模较大。电力、电气设备产品材料成本占比高，上游主要原

材料为大宗商品，商业信用空间有限，当主要原材料价格短期大幅上涨，在一定程度

上加大企业的成本控制难度及企业的短期资金压力，反之，企业存在较大的存货跌价

风险。行业下游客户主要为大型电力集团、两大电网及下属公司等，客户信誉良好但

议价能力强，容易形成大额的应收账款且账龄偏长；此外，受季节性现金流波动、采

购招标进度、垫资等因素影响，电力、电气设备企业存货对营运资金有一定的占用。
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以 6 家主要电力、电气设备制造上市公司为例1，截至 2023 年底，6 家上市企业的应

收账款占总资产的比重在 22.00~33.00%，对营运资金占用较明显，下游议价能力整体

偏弱。 

表 2.1  2019 年以来电力、电气设备制造行业代表企业应收账款资产占比情况 

年份 
许继电气股

份有限公司 

国电南瑞科

技股份有限

公司 

中国西电电

气股份有限

公司 

浙江万马股

份有限公司 

铜陵精达特

种电磁线股

份有限公司 

保定天威保

变电气股份

有限公司 

2019 年 53.61% 33.34% 28.45% 36.94% 31.11% 27.95% 

2020 年 47.30% 28.82% 21.07% 32.21% 26.51% 18.03% 

2021 年 34.48% 27.63% 20.28% 30.24% 29.52% 24.33% 

2022 年 33.97% 29.66% 23.18% 29.96% 25.10% 32.69% 

2023 年 32.99% 30.67% 22.55% 29.33% 27.50% 28.08% 

资料来源：Wind，联合资信整理 

（二）企业业务结构呈多元化；具备较强技术实力且较早实现多元化经营布局的企

业盈利稳定性更强 

电力、电气设备制造行业为资本和技术高度密集型行业，且细分行业较多，企业

业务结构呈现多元化，产品丰富多样。但由于企业资金和技术壁垒差异，产品差异性

显著。一般通用电力设备产品由于技术和生产工艺壁垒不高，产品同质性强，差异小；

特殊电力设备企业大量的研发投入、产品升级及新产品推出，技术优势显著，产品主

要集中于特高压、超高压领域。例如许继电气股份有限公司业务横跨一二次、交直流

领域，涉及直流输电及电力电子、智能变配电业务、智能轨道交通及工业智能化业务、

智能用电业务、电动汽车充换电及驱动控制业务、新能源业务等。国电南瑞科技股份

有限公司产品线涵盖发、输、变、配、用、调度、信息通信等各领域，从电力生产、

传输到分配全过程，业务涉及电网自动化及工业控制、继电保护及柔性输电、电力自

动化信息通信和发电及水利环保等领域，具备丰富的产品线并呈现多元化的业务结构。

由于电力设备制造行业技术相对成熟，企业竞争力主要集中于稳定的长期业务合作关

系及较强的成本控制能力。业务结构的多元化和较强的技术实力有助于提升企业抗风

险能力，增强业务稳定性。 

三、发债企业信用梳理 

2023 年，行业债券发行规模有所增长，到期偿付规模大幅增长，净融资规模呈

                                                 
1 其中 3 家为央企 3 家为民营企业。 
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净流出状态；2024 年以来，行业债券发行规模有所增长，到期偿付规模有所下降，

净融资规模转为净流入状态。行业内发债企业主要集中于 AA 级别民营企业，目前存

续债规模较大的企业集中于 AA 和 AAA 级别。 

2020 年受公共卫生事件影响，电力设备制造行业整体融资需求大幅增加，电力

设备制造企业在债券市场的净融资规模增长至 194.68 亿元；2021 年电力设备制造企

业债券到期规模较大，整体净融资规模大幅下降至-43.94 亿元；2022 年电力设备制造

企业债券到期规模有所下降，整体净融资规模净流入 35.35 亿元。2023 年电力设备制

造企业债券到期规模大幅增长，整体净融资规模净流出 52.98 亿元。其中，电力、电

气设备制造行业企业2在银行间和交易所市场共发行债券 32 支，发行规模合计 362.25

亿元，同比增长6.59%；偿还3债券44支，偿还规模合计415.23亿元，同比增长36.37%。

2024 年 1－10 月，电力设备制造企业在银行间和交易所市场共发行债券 39 支，发行

规模合计 405.50 亿元；兑付债券 21 支，兑付规模合计 268.53 亿元；电力、电气设备

制造企业发行规模、兑付规模均同比有所增长，净融资规模同比大幅增长。整体来看，

自 2020 年以来，电力设备制造行业企业债券净融资规模波动较大，2020 年和 2022

年，电力设备制造行业净融资规模有所上升，呈净流入状态；2021 年和 2023 年，净

融资规模有所下降，均为净流出。2024 年 1－10 月，债券发行规模有所增长，到期偿

付规模有所下降，净融资规模为 136.97 亿元，转为净流入状态。 

  

资料来源：Wind，联合资信整理 资料来源：Wind，联合资信整理 

图 3.1  2020－2023年及 2024年 1－10月

电力、电气设备制造行业净融资规模情况

（单位：亿元） 

图 3.2  截至 2024 年 11 月 15 日电力、电气

设备制造发债主体级别分布情况（单位：

家、%） 

截至 2024 年 11 月 15 日，电力设备制造企业存续债券4合计 92 支，存续规模合

计 814.83 亿元，共涉及发行主体 42 家。从级别分布看，发债企业主体 AA-和 AA 级

别的发债企业数量较多。从存续债规模看，存续债规模较大的主要集中于 AA 和 AAA

级别企业。其中，AAA 级别的企业存续债券规模合计 583.38 亿元，占存续债券总额

                                                 
2 主要包括电气部件与设备和重型电气设备制造商。 

3 包含到期还款、提前还款、赎回和回售的情况。 
4剔除结构化融资工具、定向融资工具、境外债券等下同。 
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的 71.56%；AA 级别的企业存续债券合计 118.16 亿元，占存续债券总额的 14.50%；

AA+级别的企业存续债券合计 34.37 亿元；AA-级别的企业存续债券合计 55.24 亿元；

A+及以下级别的企业存续债券合计 23.68 亿元。从企业性质看，电力设备制造行业发

债企业以民营企业为主，中央国有企业及地方国有企业主要集中在大型综合设备以及

输配电高压、特高压等领域。从债券品种看，电力设备制造企业发债主要以公司债、

可转换公司债和中期票据为主。 

  

资料来源：Wind，联合资信整理 资料来源：Wind，联合资信整理 

图 3.3  截至 2024 年 11 月 15 日电力、电气设

备制造发债企业性质情况 
图 3.4  截至 2024 年 11 月 15 日电力、电气

设备制造企业存续债券品种情况 

 

从存续债券到期分布看，2025－2028 年行业存续债券到期规模均较大。具体到企

业而言，截至 2024 年 11 月 15 日，存续债券规模较大企业分别为上海电气控股集团

有限公司、中国东方电气集团有限公司、中国电气装备集团有限公司和特变电工股份

有限公司，其债券存续规模合计占电力设备制造行业债券总存续规模的 20.76%。上

述企业的信用等级均为 AAA，且目前经营和财务状况良好。 

 

资料来源：Wind，联合资信整理 

图 3.5  截至 2024 年 11 月 15 日电力、电气设备制造企业存续债券到期分布情况（单位：亿

元） 
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四、行业展望 

“双碳”战略实施叠加“稳增长扩内需”预期以及新型电力系统构建进入全面启

动和加速推进的重要阶段，随着能源需求持续增加和能源结构转型升级，均将对电力

设备制造行业发展起到支撑作用。特高压建设第三轮周期开启，清洁能源大基地建设

以及省间互联通道开展规划和建设需求或将持续，智能变配电将迎来新机遇。 

政策支持方面，2021 年 3 月 15 日，中央财经委员会第九次会议提出要“实施可

再生能源替代行动，深化电力体制改革，构建以新能源为主体的新型电力系统”，协

助提升电力系统的调节能力，适应能源变革需求。2022 年 12 月 14 日，中共中央、

国务院发布的《扩大内需战略规划纲要（2022－2035 年）》提出，加强能源基础设施

建设，提升电网安全和智能化水平，优化电力生产和输送通道布局，完善电网主网架

布局和结构，有序建设跨省跨区输电通道重点工程，积极推进配电网改造和农村电网

建设，提升向边远地区输配电能力。2023 年 6 月 2 日，国家能源局发布的《新型电

力系统发展蓝皮书》提出，以 2030 年、2045 年、2060 年为重要时间节点，制定新型

电力系统“三步走”发展路径，即加速转型期（当前至 2030 年）、总体形成期（2030

年至 2045 年）、巩固完善期（2045 年至 2060 年）。2024 年 8 月 6 日，国家发展改革

委、国家能源局、国家数据局联合发布《加快构建新型电力系统行动方案（2024－2027

年）》，提出开展 9 项专项行动，包括电力系统稳定保障行动、电力系统调节能力优化

行动、大规模高比例新能源外送攻坚行动和智慧化调度体系建设行动等。 

鉴于行业处在加速转型的重要时期，新型电力系统建设中“源”将从建设超级能

源基地和加速发展分布式光伏、分散风电两方面布局，解决消纳问题并形成更高效、

多元的终端能源体系。能源清洁化、终端电气化将是长时期的行业趋势。在国家强调

“稳增长扩内需”的预期下，电力投资总量持续增长，产业链带动效果显著，具有逆

周期调节作用。“十四五”期间，国家电网和南方电网的电网规划投资额预计分别约

为 3500 亿美元和 6700 亿元人民币，外加部分地区电网公司，显著高于“十三五”期

间全国电网总投资 2.57 万亿元。电网规划投资对电力、电气设备制造企业经营形成

较强支撑。 

需求方面，为了解决源荷地域分布不均、可再生能源消纳带来的输出功率不稳等

问题，提高电网运行稳定性、可靠性，电网投资或将在以下两个方向发力：特高压和

配网端智能化改造。 
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（一）特高压输变电线路作为建设新能源供给消纳体系的重要载体，风光大基地建设

及省间互联通道开展规划和建设、欧美主电网改造提速，将带动特高压需求高增，有

效拉动上下游产业链发展。 

电源侧的新能源替代造成了电力系统电源与负荷时间、空间维度的一定程度错配，

时间上供需不平衡主要由各类储能解决，空间分布上的调度，则需要依托大规模、远

距离输电走廊来配合实现。根据国家能源局发布的关于 2023 年度全国可再生能源电

力发展监测评价结果的通报，2023 年，中国 20 条直流特高压线路年输送电量 6248 亿

千瓦时，其中可再生能源电量 3281 亿千瓦时，同比提高 3.6%，可再生能源电量占全

部直流特高压线路总输送电量的 52.5%。国家电网运营的 16 条直流特高压线路总输

送电量 5537 亿千瓦时，其中可再生能源电量 2672 亿千瓦时，占总输送电量的 48.3%；

南方电网运营的 4 条直流特高压线路输送电量 711 亿千瓦时，其中可再生能源电量

610 亿千瓦时，占总输送电量的 85.8%。 

据 GEIDCO 统计，“十四五”期间，国家电网规划建设特高压工程“24 交 14 直”，

涉及线路 3 万余公里，变电换流容量 3.4 亿千伏安，总投资 3800 亿元。《“十四五”

可再生能源发展规划》中提出加强送受端电网支撑，提升“三北”地区既有特高压输

电通道新能源外送规模，持续提升存量特高压通道可再生能源电量输送比例。2024 年

以来，中国加大力度推进多条特高压工程项目建设。2024 年 1－7 月，新核准的阿坝

－成都东 1000kV 交流、陕北－安徽±800kV 直流和甘肃－浙江±800kV 直流分别已

于 1 月 11 日、3 月 15 日和 7 月 29 日开工，总投资超过 700 亿元，充分发挥电网投

资拉动作用。2023 年特高压第三轮周期开启，围绕着清洁能源大基地建设以及省间

互联通道开展规划和建设。随着国家加大力度规划建设以大型风电光伏基地的特高压

输变电线路为载体的新能源供给消纳体系，风光大基地的建设将带动十四五期间特高

压项目需求高增。 

此外，欧美主电网建设提速。其中，美国电网所面临的消纳、老化、以及缺电的

风险，将驱动其主电网投资的提速。欧洲英国国家电网将对主网投资的进一步提速，

以及欧洲输电系统运营联盟每年所披露的 10 年电网投资规划（TYNDP），总规划的

输电项目数由 TYNDP-22 的 141 个增长至 TYNDP-24 的 176 个。预计 2025 年特高压

行业建设需求持续，特高压周期性渐弱、成长性走强，将有效拉动上下游产业链发展。 

（二）创新应用“云大物移智链边”等技术加快推进分布式智能电网建设及应用，提

升承载高比例可再生能源外送消纳能力并推进电网智能化改造。 

智能电网的特点主要有自愈性、可靠性、兼容性、高效性、交互性。相较于传统
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电网，智能电网可以提供可靠、高效的电力保障，兼容各类设备的接入，动态优化电

力资源配置，提高电网运行效率。 

表 4.1  传统电网与智能电网特点对比 

特点 传统电网 智能电网 

自愈性 
不能及时定位故障发生地点，

供电恢复依赖于人工 

对电网进行监控，降低故障发生几率；在故障发生

后短时间内定位故障发生地点并自动隔离，避免大

规模停电 

可靠性 可靠性差，倾向于大面积停电 
对电网运行状态的实时监控和评估，大大提高了电

网抵御自然灾害和网络攻击的能力 

兼容性 
大规模集中发电，不能适应小

型分布式电源的接入 
兼容大量小型发电设备和储能设备的接入 

高效性 
电网运行效率受人工、制度等

多方面因素的影响 

利用数字信息技术，可以动态优化电力资源配置，

提高电网运行效率 

交互性 

终端用户只是单一的消费者，

用户与电力公司的信息互动很

少 

用户可以实时了解电价以及用电信息从而合理安排

用电，并且从单一的消费者转变成电力交易的参与

者 

资料来源：《中国智能电网发展综述》，联合资信整理 

清洁能源占比以及电气化率大幅提升等对电网的响应处理能力提出更高的要求，

能源电力配置方式将由“部分感知、单向控制、计划为主”，转变为“高度感知、双

向互动、智能高效”，但我国配电网目前在故障识别隔离、数据采集、自动化、智能

化水平等方面仍存在较大提升空间。随着新能源、分布式电源、电动汽车、储能和微

电网等业态快速发展，终端用电负荷也呈现增长快、变化大、多样化、复杂化的新趋

势，增加了配电系统的复杂程度与管控难度。新能源随机性的影响显著，动态负荷波

动的无序性特征明显，源荷具有更强的时空不确定性，给配电网安全可靠运行带来一

定挑战。《新型电力系统发展蓝皮书》提出，创新应用“云大物移智链边”等数字技

术，加快推进分布式智能电网由示范建设到广泛应用，促进分布式新能源并网消纳，

实现源网荷储协调发展，推动各类能源互联互通、互济互动，支撑新能源发电、新型

储能、多元化负荷大规模友好接入，有效提升电网智能化改造。以南方电网为例，其

加快电网数字化转型，加强智能输电、配电、用电建设，推动建设多能互补的智慧能

源建设，强化电网的数字化、智能化建设。电网智能化升级将对二次设备产生显著拉

动作用，信息化硬件投资有望得到大幅提升。 

综上，2025 年电力、电气设备制造行业景气度或将持续，板块向上动能增加，展

望为稳定。
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