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生产侧清洁化和消费侧电气化成为国内能源体系中长期趋势，内生驱

动电网智能化水平大幅提升。此前输变电系统建设并未考虑大规模消纳可

再生能源，更类似“以产定销”的建设和运行思路，随供给侧大规模风光

集中并网、需求侧电气化比例大幅提升，电网投资将出现结构性转变：一

是电网投资将持续向配电网倾斜；二是基于电力物联网建设相关的智能化、

信息化投资的占比会大幅提升。通过能源数字化的信息化熵减平抑能源物

理系统的热力学熵增，双碳 IT 投资机遇已至！ 

智能电网建设大周期，电网投资持续向配电网环节倾斜。根据国家电

网公司发布的《国家电网智能化规划总报告（修订稿）》，智能电网投资重

点在变-配-用领域，配电投资比例有望持续提高，2009-2020 年国家电网

计划总投资 3.45 万亿元，其中智能化投资 3841 亿元，占电网总投资的

11.1%，智能化投资在国网投资占比从 2009 年的 6.2%提升到 2020 年的

12.5%，配电环节的投资占比从 16.4%提升至 26.1%。具体受益方向包括

配电网架结构优化、配电设备的升级与智能化、配电自动化系统建设等。 

激活电力的商品属性，为售电、用电环节带来新的广阔应用场景和业

务机遇。2021 年 7 月，发改委印发《关于进一步完善分时电价机制的通知》，

指出在保持销售电价总水平基本稳定基础上，引导用户削峰填谷、改善电

力供需状况、促进新能源消纳。强调扩大峰谷价差，有助虚拟电厂、储能

等业务盈利，催生综合能源服务发展，包括园区管理、用电信息采集整合

管理、售电市场管理等。从企业角度，无论是国网提出的“能源互联网企
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业”，还是南网的“五者三商”战略转型，均显示能源企业顺应综合能源

服务转型产业趋势，整个电力行业的发展重心或将从发、输逐渐转移到配、

售、用环节。 

落实到资本市场，计算机公司容易构筑竞争壁垒、形成规模优势且不

断打开成长天花板，长期投资逻辑得以不断强化。典型的如朗新科技用电

服务市占率超 40%、恒华科技三维设计市占率超 50%、理工环科造价业务

市占率超 80%，且朗新科技凭借服务国网 20 年数据中台能力积累，延伸

至 C 端“聚合充电”应用、B 端商业综合体节能服务方案等场景，理工环

科从造价及配网设计市场向电力智能巡检发展，恒华则迈入风光设计及咨

询等业务，同时 BIM 软件渐从电力向水利、交通行业扩展。深铸竞争壁垒

同时，不断抬高成长空间。 

电力信息化相关业务真实毛利率高于表观整体毛利率，核心标的估值

水平仍处于较低位置，存在“戴维斯双击”投资机遇。以朗新科技、杭州

柯林、理工环科等为例，朗新科技 2020 年年报中能源数字化平台运营服

务毛利率为 67.91%、杭州柯林电力设备检测及技术服务毛利率为 69.81%、

理工环科电力软件业务毛利率 75.68%，同时受益于电力信息化业务景气提

升，相关高毛利业务有望驱动业绩维持较高增速，取 Wind 一致预期数据，

2022 年各公司均未超过 40XPE 水平，整体处于较低估值状态，存在“戴

维斯双击”投资机遇。 

系统梳理发、输、变、配、用各环节相关双碳 IT 公司，包括用电及综
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合能源服务环节：朗新科技、涪陵电力、威胜信息、捷顺科技、云涌科技、

云鼎科技、瑞纳智能等；电力工程造价及设计：理工环科、恒华科技；输、

变、配电环节：国电南瑞、东方电子、杭州柯林、国网信通；售电服务：

远光软件等。 

风险提示：行业竞争加剧风险、电网投资不及预期风险、宏观经济风

险、政策推进不及预期风险。 
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