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智能电表招标喜大于忧：集中度符合预期，

科陆电子中标量超预期，价格下滑不可持续 
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国家电网于近日公布了首次智能电表试点招标的中标情况，从参与

的企业数量、中标比例来看，基本符合预期。本次招标具有较为深

远的示范意义，基本划定了未来参与者的主体框架。 

试点招标将安全性放在第一位，规模化企业得到电网认可，

市场集中度进一步提高 
此次国家电网招标有意识提高了参与者的准入门槛，强调电表的安

全性，首批参与者的质量较高，范围相对较小，基本延续了行业传

统竞争格局。2 类电表共有 23 家企业中标，其中单相电表中标企业

有 16 家，三相电表中标企业有 11 家，总数仅占全国电表企业的 1%

左右，未来行业集中度可能进一步提高。 

中标价格不具有长期参考价值 
由于本次招标的示范作用，众多厂家为赢得未来的参与权，纷纷降

低了报价，导致此次电表中标价格远远低于往年平均水平。此前预

期本次招标的 290 万只电表总价值在 8—10 亿元左右，但最终的招

标总额仅为 6.4 亿元，低于预期 20%以上。我们认为这样的报价动

机不具备长期性，未来电表行业将回归到正常利润水平线上。 

推荐关注科陆电子 

科陆电子在本次招标中单相电表中标 229600 台，市场份额由 2008

年的 1.4%迅速提升至 9%，尽管由于激烈的价格战致使公司三相电

表未中标，但公司的三相电表也已经通过国家电网的检测，并且有

良好的电网运行业绩，对未来的发展并无大碍。随着智能电表采购

工作的继续推广和公司新建产能的逐步释放，公司的市场有望继续

扩大，我们对本次在单项电表中取得良好表现科陆电子继续维持“买

入”评级，暂时不调整盈利预测。 
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事件 

11月中旬，国网公布了第一批智能电表集中招标计划，过去电表的招

标都采取各网省公司独立招标的方式。这次国网统一招标对于电表产品来

说是首次，这次试点项目的方式为“总部统一组织，网省公司具体实施”，

并且国网未来这次智能电表招标，于今年7月就暂停了整个电网覆盖范围

内的电表招标工作。 
此次共招标电表294万块，其中单相电表268万块，占91%；三相电

表26万块，占9%，此次招标产品总金额大约在13亿左右。共有12个省份

参与了这次集中招标，主要集中在浙江和山东两省，分别占招标总量的

33%和30%。 
国家电网于近日公布了本次试点招标的中标结果，从参与的企业数

量、中标比例来看，基本符合预期。本次招标具有较为深远的示范意义，

基本框定了未来可参与到配电端智能电网建设的企业名单。据了解，明年

国家电网将延续这种集中招标的方式对智能电表领域进行设备采购，同时

根据规划，国家电网还将继续投资超过800亿元进行电表更换和增加。以

2.94万只为基数，按照目前中国3亿只电表的保有量计算，假定每年新增

电表10%，则每年更换电表的量年均复合增长率即使达到50%，也需要到

2020年才能保证基本更换完毕，未来可开发的市场潜力还十分巨大。 
 

图1：招标省份份额分布                    图2：未来空间十分巨大 

  

数据来源：国家电网、中国仪器仪表网、广发证券发展研究中心 
 

试点招标安全性放在第一位，规模化企业得到电网认可，市

场集中度进一步提高 

前期调研的过程中我们了解到，国家电网对此次试点产品非常谨慎，

特别是对电表的安全性考虑更多。国家电网提高了准入门槛的同时，在中

标的企业选择上，也较以往更集中地把蛋糕分给了具备规模化优势的企

业。 
从中标的情况来看，得到试点参与权的企业数量与我们前期预期一
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致，能参与分享试点的企业并不多，2类电表共有23家企业中标，仅占全

国电表企业的1%左右，其中单相电表中标企业有16家，三相电表中标企

业有11家。相关企业包括两个香港上市公司高阳科技、威胜集团，一个A
股上市公司科陆电子。 

分产品来看，传统格局依然在延续。江苏林洋、杭州百富、威胜集团

依然是三驾马车领跑，科陆电子超出预期，一举中标近23万台，占比达到

9%，远远高出其2008年1.4%的市场份额。三相电表技术门槛较单相电表

稍高，市场显得更为集中，烟台东方威思顿、杭州百富、宁波三星和深圳

浩宁达四家企业中标量均超过10%。相关上市公司方面，东方电子参股

30%的子公司烟台东方威思顿中标4.32 万台，占比14.6%；拟上市公司

浩宁达中标3.04 万台，占比11.7%。而一直占据三相电表市场份额第一

位置的威胜集团竟然榜上无名，科陆电子也没有产品中标，显示出了本次

招标的非同寻常之处，也给竞争者敲响了竞争的警钟。 
 

表 1：单相电表中标企业 
中标企业 中标台数 相关上司公司 
江苏林洋电子有限公司 383575
杭州百富电子技术有限公司 375250 高阳科技(0818.HK)
威胜集团有限公司 339725 威胜集团(3393.HK)
杭州西力电能表制造有限公司 255250
深圳市科陆电子科技股份有限公司 229600 科陆电子(002121.SZ)
浙江万胜电力仪表有限公 207800
北京博纳电气有限公司 171600
浙江八达电子仪表有限公 140125
上海东汇集团有限公司 110125
杭州炬华科技有限公 105000
武汉奥统电气有限公 91000
江苏卡欧万泓电子有限公 81000
常州八方电子科技有限公司 60000
溧阳市华鹏电力仪表有限公 40000
慈溪市一得电子仪表有限公 31000
浙江松夏仪表有限公司 22000

数据来源：国家电网、广发证券发展研究中心 
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图3：单相电表中标份额占比示意图 

 

数据来源：国家电网、广发证券发展研究中心 

表 2：三相电表中标企业 
 中标台数 相关上市公司 
烟台东方威思顿电气有限公 44225 东方电子(000682.SZ)
杭州百富电子技术有限公司 43125 高阳科技(0818.HK)
宁波三星电气股份有限公 35000
深圳浩宁达仪表股份有限公 30450 浩宁达(已过会)
杭州炬华科技有限公 21125
浙江万胜电力仪表有限公 21125
上海东汇集团有限公司 18000
杭州海兴电力科技有限公 15000
河南许继仪表有限公司 11450 许继电气(000400.SZ)
安徽中天电力电子有限责任公 10950
宁波迦南电子有限公司 10950

数据来源：国家电网、广发证券发展研究中心 
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图4：三相电表中标份额示意图 

 

数据来源：国家电网、广发证券发展研究中心 

 
中标价格不具有长期参考价值 
竞争的激烈还体现在价格的大幅下滑上，我们注意到，2008年的平

均价格大约在300元左右，而本次招标的均价却只有188元/只。许多厂商

为了取得首次招标的参与权，为今后的招投标打开路子，不惜零利润报价。

特别是三相电表，由于高价过高，致使科陆电子和威胜集团双双空手而归。

总量上看，此前市场预期290万只得总招标额应该在8-10亿元，但最后结

果只有6.4亿元，低于预期20%以上。我们认为，这样激烈的价格战并不

具备长期参考价值，未来电表的毛利率将会回归正常水平。 
表 3：招标额低于预期 
预期总价值（亿元） 实际招标额（亿元） 低于预期 

Min:8 20% 
Max:10

6.4
36% 

数据来源：国家电网、广发证券发展研究中心 
 
 
推荐关注科陆电子 
值得一提的是，科陆电子在本次招标中，由2008年1.4%的市场份额

迅速提升至9%，尽管由于激烈的价格战致使公司三相电表未中标，但公

司的三相电表也已经通过国家电网的检测，并且有良好的电网运行业绩，

对未来的发展并无大碍。随着智能电表采购工作的继续推广和公司新建产

能的逐步释放，公司的市场有望继续扩大，我们对本次在单项电表中取得

良好表现科陆电子继续维持“买入”评级，暂时不调整盈利预测。 
 
 
 
 
 



 

 
 

PAGE 6      2009-12-24 
 

行业跟踪分析报告

 
图5、2008年电子式电能表市场分布                图6、2008年用电管理系统市场分布 

       

数据来源：国家电网、中国仪器仪表网、广发证券发展研究中心 
表8、同行业重点公司估值比较 
 EPS PE PB 评级 
 09年 10年 11年 09年 10年 11年   
科陆电子 0.36 0.54 0.71 50 45 40 1.94 买入 
荣信股份 0.85 1.43 1.91 41 33 28 5.57 买入 
特变电工 0.88 1.18 1.53 32 28 25 3.57 买入 
特锐德 0.64 1.22 1.41 70 50 40 13.12 买入 
置信电气 0.46 0.63 0.5 45 40 35 1.82 持有 
国电南自 0.69 0.82 0.93 25 23 20 4.62 持有 
平高电气 0.25 0.34 0.44 74 50 45 2.49 持有 
许继电气 0.32 0.43 0.56 67 50 45 5.85 持有 
思源电气 0.94 1.06 1.23 28 28 25 6.30 持有 
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广发证券——行业投资评级说明 
买入（Buy） 预期未来 12 个月内，行业指数优于大盘 10％以上。 

持有（Hold） 预期未来 12 个月内，行业指数相对大盘的变动幅度介于-10%～+10%。 

卖出（Sell） 预期未来 12 个月内，行业指数弱于大盘 10％以上。 

 

相关研究报告   
电力设备行业 2010 年策略 张小东 2009-11-30 

输配电及控制设备制造业(0103070610) 张小东 2009-11-20 

输变电设备行业 2009 年 4 季度投资策略 张小东 2009-09-30 

电力设备行业 2009 年中期策略 张小东 2009-06-25 

电力设备行业 2009 年二季度投资策略 张小东 2009-03-25 
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