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研究结论 

 招标量仍持续高增长，全年增速预计 30%以上。此次招标 2 级单相智能

电表共 1102 万个，占 10 年全年的 26.6%；1 级三相智能电表共 74.20

万个，占 10 年全年的 22%。今年前三标合计招标中，2 级单相智能表共

招 3270 万台，占 10 年全年的 78.8%；1级三相智能表共招 331 万台，占

10 年全年的 98%。另外，从招标的时间分布来看，今年的招标较去年更

为密集。因此我们预计，今年将会有 5次智能电表的集中招标，而招标总

量的全年增速将达到 30%以上，其中，单相表将达到 30%以上，三相表

或将超过 40%。 

 招标价格同比大幅上升，仍保持了稳步攀升的态势。由于去年的低价中

标规则以及此后导致的一系列事故，今年国网招标已由去年的单一价格标

准转而更重视产品的质量。通过改变招标规则，电表价格在今年前两标已

有较为明显的回升，第三标仍延续了前两标的趋势，同比有所上升。 

 各大厂商份额均有下降，浩宁达扩张迅速。从厂商来看，相较于第二批

中标情况，本次中标的前十大厂商份额环比均有一定幅度的下降。在单相

表方面，科陆电子由 5%下降至 5%；林洋电子由 7.27%下降至 5.34%；

威胜集团由 7.39%下降至 5.41%。在三相表方面，华立仪表由 8.6%降

至 4.28%；三星电气由 10.01%降至 2.98%；林洋电子由 13.11%降至

9.26%；正泰电器由 9.91%降至 1.65%。而不同于大厂商的份额下降，

浩宁达在 2级单相表的市场份额由 3%升至 5.39%，位居第二；在 1级三

相表的市场份额也由 7.6%提升至 9.83%，位居第四。 

 市场集中度下降。进入 11 年后，智能电表行业的市场集中度分别较此前

有较大幅度的下降，其中，2 级单相表（前十厂商份额之和）由 10 年第

三批之前的平均 70%以上降至此后的 40%-50%；1级三相表（前五厂商

份额之和）由 10 年第四批前的 65%以上降至此后的 55%左右。而今年第

三批的市场集中度又开始出现较明显的下降，2 级单相由 50%降至

48.8%，1级三相由 56.3%降至 52.6%。 

 募投项目逐步投产或将导致行业产能过剩。通过对多个智能电表上市公

司的投资项目进行整理，我们发现，11 年和 12 年将是智能电表的大规模

投产和达产期。其中，科陆在 10 年的增发项目将带来 460 万台的扩产，

林洋电子的上市募投项目也将带来 550 万台的产能，三星电气也将扩产

650 万台，浩宁达也已新增产能 188 万台。对这些上市厂商的产能数据进

行分析，目前产能合计为 1668 万台，未来扩产合计 1848 万台，增幅达到

100%以上。而 10 年全年需求仅不到 5千万台。我们认为，随着大厂商的

投资项目逐步投产，未来行业或将面临产能过剩，行业内整合或将是新趋

势。

智能电表全年持续高增长，但隐忧已现 
       —— 智能电表 2011 年第三批中标数据点评 
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行业指数表现 
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资料来源：WIND 
 

重点公司估值情况                

PE 2010 2011E 2012E 2013E
科陆电子 50 29 21 16 
三星电气 26 21 16 13 
浩宁达 71 22 17 - 
长城开发 29 22 16 15 
正泰电器 28 22 18 16 
许继电器 80 55 40 31 
资料来源：Wind 资讯 
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一、招标量高速增长 

图表 1：11 年第三批中 2 级单相智能表中标情况（单位：个） 

项目 10 年全年招标量
11 年前三标招

标量 
11年前三标占10

年全年比重 

智能电表 

2 级单相智能电表 41,493,526 32,695,599 78.8%

1 级三相智能电表 3,386,998 3,314,828 97.9%

0.5S 级三相智能电表 445,977 377,337 84.6%

0.2S 级三相智能电表 11,408 11,910 104.4%

普通电能表 

2 级单相普通(长寿命) 电表 613,985 1,388,167 226.1%

单相普通电表 3,749,203 5,011,426 133.7%

总计   49,701,097   42,799,267  86.1%

资料来源：国家电网公司、东方证券研究所 

 

二、各大厂商份额均有下降，浩宁达扩张迅速 

图表 2：11 年前三批中 2 级单相智能表重点厂商中标情况（单位：个） 

 2011 第 1 批 2011 第 2 批 2011 第 3 批 

科陆电子 598000 770354 551041 

占比 6.54% 6.15% 5.00% 

浩宁达 147096 373652 593529 

占比 1.61% 2.98% 5.39% 

华立药业 282000 450000 539849 

占比 3.08% 3.59% 4.90% 

许继电气 0 400994 474770 

占比 0.00% 3.20% 4.31% 

三星电气 512000 590881 571816 

占比 5.60% 4.72% 5.19% 

林洋电子 545000 910877 588549 

占比 5.96% 7.27% 5.34% 
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长城开发 413000 792008 194000 

占比 4.51% 6.32% 1.76% 

正泰电器 176460 424320 0 

占比 1.93% 3.39% 0.00% 

总招标量 9149871  12527098 11018630 

资料来源：国家电网公司、东方证券研究所 

 

图表 3：11 年前三批中 1 级三相智能表重点厂商中标情况（单位：个） 

 2011 第 1 批 2011 第 2 批 2011 第 3 批 

科陆电子 174000 98300 48784 

占比 15.90% 6.65% 6.57% 

浩宁达 71000 112353 72944 

占比 6.49% 7.60% 9.83% 

华立药业 82200 127144 31746 

占比 7.51% 8.60% 4.28% 

许继电气 0 0 0 

占比 0.00% 0.00% 0.00% 

三星电气 101000 148018 22125 

占比 9.23% 10.01% 2.98% 

林洋电子 198000 193875 68713 

占比 18.09% 13.11% 9.26% 

长城开发 0 0 0 

占比 0.00% 0.00% 0.00% 

正泰电器 105183 146516 12220 

占比 9.61% 9.91% 1.65% 

总招标量 1094242 1478606 741980 

资料来源：国家电网公司、东方证券研究所 
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图表 3：11 年前三批中 0.5s 级三相智能表中标情况（单位：个） 

 2011 第 1 批 2011 第 2 批 2011 第 3 批 

科陆电子 174000 98300 48784 

占比 15.90% 6.65% 6.57% 

浩宁达 71000 112353 72944 

占比 6.49% 7.60% 9.83% 

华立药业 82200 127144 31746 

占比 7.51% 8.60% 4.28% 

许继电气 0 0 0 

占比 0.00% 0.00% 0.00% 

三星电气 101000 148018 22125 

占比 9.23% 10.01% 2.98% 

林洋电子 198000 193875 68713 

占比 18.09% 13.11% 9.26% 

长城开发 0 0 0 

占比 0.00% 0.00% 0.00% 

正泰电器 105183 146516 12220 

占比 9.61% 9.91% 1.65% 

总招标量 1094242 1478606 741980 

资料来源：国家电网公司、东方证券研究所 

三、行业集中度有所下降 

图表 4：历年智能电表行业集中度变化 

资料来源：国家电网公司、东方证券研究所 
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四、产能扩大，隐忧已现 

图表 5：部分公司目前产能及扩产情况（单位：万台） 

扩产情况 目前产能 未来扩产 预计投产年份 

科陆电子 380 460 11 年 

林洋电子 920 550 12 年 

三星电气 310 650 11 年 

浩宁达 58 188 11 年 

合计 1668 1848 - 

资料来源：公司招股书、东方证券研究所 

 

五、第三标中标具体情况汇总 

图表 6：11 年第三批中 2 级单相智能表中标情况（单位：个） 

中标公司 数量（只） 比例 

威胜集团有限公司 596410 5.41% 

深圳浩宁达仪表股份有限公司 593529 5.39% 

江苏林洋电子股份有限公司 588549 5.34% 

宁波三星电气股份有限公司 571816 5.19% 

深圳市科陆电子科技股份有限公司 551041 5.00% 

华立仪表集团股份有限公司 539849 4.90% 

晨泰集团有限公司 515000 4.67% 

杭州百富电子技术有限公司 498400 4.52% 

河南许继仪表有限公司 474770 4.31% 

宁夏隆基宁光仪表有限公司 446182 4.05% 

上海金陵智能电表有限公司 405328 3.68% 

浙江万胜电力仪表有限公司 404025 3.67% 

浙江八达电子仪表有限公司 351545 3.19% 

深圳市航天泰瑞捷电子有限公司 335112 3.04% 

杭州炬华科技股份有限公司 323020 2.93% 

南京宇能仪表有限公司 314054 2.85% 
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漳州科能电器有限公司 242288 2.20% 

浙江恒业电子有限公司 235292 2.14% 

北京博纳电气有限公司 208000 1.89% 

潍坊五洲浩特电气有限公司 200000 1.82% 

武汉奥统电气有限公司 196000 1.78% 

深圳长城开发科技股份有限公司 194000 1.76% 

杭州西力电能表制造有限公司 192000 1.74% 

江苏西欧电子有限公司 188000 1.71% 

溧阳市华鹏电力仪表有限公司 186000 1.69% 

怀化建南机器厂有限公司 182000 1.65% 

江苏卡欧万泓电子有限公司 179000 1.62% 

积成电子股份有限公司 178000 1.62% 

江阴长仪集团有限公司 176000 1.60% 

烟台东方威思顿电气有限公司 132000 1.20% 

浙江天诚电力载波有限公司 130000 1.18% 

安徽南瑞中天电力电子有限公司 125000 1.13% 

北京煜邦电力技术有限公司 124847 1.13% 

安特仪表集团有限公司 120000 1.09% 

青岛乾程电子科技有限公司 119294 1.08% 

黑龙江龙电电气有限公司 113062 1.03% 

杭州海兴电力科技有限公司 89217 0.81% 

总计 11018630 100.00% 

资料来源：国家电网公司、东方证券研究所 

 

图表 7：11 年第三批中 1 级三相智能表中标情况（单位：个） 

中标公司 数量（只） 比例 

杭州海兴电力科技有限公司 92633 12.48% 

北京博纳电气有限公司 78668 10.60% 

威胜集团有限公司 74999 10.11% 

深圳浩宁达仪表股份有限公司 72944 9.83% 

深圳市航天泰瑞捷电子有限公司 70923 9.56% 
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江苏林洋电子股份有限公司 68713 9.26% 

深圳市科陆电子科技股份有限公司 48784 6.57% 

杭州炬华科技股份有限公司 46853 6.31% 

江苏卡欧万泓电子有限公司 38617 5.20% 

华立仪表集团股份有限公司 31746 4.28% 

宁夏隆基宁光仪表有限公司 25000 3.37% 

烟台东方威思顿电气有限公司 24136 3.25% 

宁波三星电气股份有限公司 22125 2.98% 

杭州西力电能表制造有限公司 21149 2.85% 

北京煜邦电力技术有限公司 12470 1.68% 

浙江正泰仪器仪表有限责任公司 12220 1.65% 

总计 741980 100.00% 

资料来源：国家电网公司、东方证券研究所 

 

 

图表 8：11 年第三批中 0.5s 级三相智能表中标情况（单位：个） 

中标公司 数量（只） 比例 

河南许继仪表有限公司 12479 13.86% 

宁波三星电气股份有限公司 51134 56.78% 

威胜集团有限公司 2040 2.27% 

深圳市科陆电子科技股份有限公司 10164 11.29% 

杭州百富电子技术有限公司 14234 15.81% 

总计 90051 100.00% 

资料来源：国家电网公司、东方证券研究所 

 

 

图表 9：11 年第三批中 0.2s 级三相智能表中标情况（单位：个） 

中标公司 数量（只） 比例 

威胜集团有限公司 2827 96.39% 

深圳市航天泰瑞捷电子有限公司 106 3.61% 
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总计 2933 100.00% 

资料来源：国家电网公司、东方证券研究所 

 

 

图表 10：11 年第三批中单相普通电能表中标情况（单位：个） 

中标公司 数量（只） 比例 

浙江恒业电子有限公司 104992 9.47% 

江苏林洋电子股份有限公司 104904 9.47% 

江苏丽阳电子仪表有限公司 101573 9.17% 

中国振华电子集团百智科技有限公司 91545 8.26% 

华立仪表集团股份有限公司 86938 7.84% 

德力西集团有限公司 86937 7.84% 

国电南瑞科技股份有限公司 85216 7.69% 

宁波三星电气股份有限公司 80679 7.28% 

浙江正泰仪器仪表有限责任公司 78886 7.12% 

河南许继仪表有限公司 59427 5.36% 

深圳市江机实业有限公司 58040 5.24% 

南京宇能仪表有限公司 53247 4.80% 

惠州中城电子科技有限公司 51753 4.67% 

宁波迦南电子有限公司 45553 4.11% 

武汉盛帆电子股份有限公司 18545 1.67% 

总计 1108235 100.00% 

资料来源：国家电网公司、东方证券研究所 

 

 

图表 11：11 年第三批中单相长寿表中标情况（单位：个） 

中标公司 数量（只） 比例 

华立仪表集团股份有限公司 164711 18.31% 

上海金陵智能电表有限公司 139013 15.46% 

浙江正泰仪器仪表有限责任公司 111285 12.37% 
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晨泰集团有限公司 104883 11.66% 

深圳深宝电器仪表有限公司 101506 11.29% 

中南仪表有限公司 100654 11.19% 

重庆华虹仪表有限公司 89080 9.90% 

宁波三星电气股份有限公司 88292 9.82% 

总计 899424 100.00% 

资料来源：国家电网公司、东方证券研究所 
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分析师申明 
每位负责撰写本研究报告全部或部分内容的研究分析师在此作以下声明： 

分析师在本报告中对所提及的证券或发行人发表的任何建议和观点均准确地反映了其个人对该证

券或发行人的看法和判断；分析师薪酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来，均与其在本研

究报告中所表述的具体建议或观点无任何直接或间接的关系。 

 

投资评级和相关定义 

报告发布日后的 12 个月内的公司的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的涨跌幅为基准； 

公司投资评级的量化标准 

买入：相对强于市场基准指数收益率 15%以上； 

增持：相对强于市场基准指数收益率 5%～15%； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5%～+5%之间波动； 

减持：相对弱于市场基准指数收益率在-5%以下。 

未评级 —— 由于在报告发出之时该股票不在本公司研究覆盖范围内，分析师基于当时对该股

票的研究状况，未给予投资评级相关信息。 

暂停评级 —— 根据监管制度及本公司相关规定，研究报告发布之时该投资对象可能与本公司

存在潜在的利益冲突情形；亦或是研究报告发布当时该股票的价值和价格分析存在重大不确定

性，缺乏足够的研究依据支持分析师给出明确投资评级；分析师在上述情况下暂停对该股票给

予投资评级等信息，投资者需要注意在此报告发布之前曾给予该股票的投资评级、盈利预测及

目标价格等信息不再有效。 

行业投资评级的量化标准： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5%以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5%～+5%之间波动； 

看淡：相对于市场基准指数收益率在-5%以下。 

未评级：由于在报告发出之时该行业不在本公司研究覆盖范围内，分析师基于当时对该行业的

研究状况，未给予投资评级等相关信息。 

暂停评级：由于研究报告发布当时该行业的投资价值分析存在重大不确定性，缺乏足够的研究

依据支持分析师给出明确行业投资评级；分析师在上述情况下暂停对该行业给予投资评级信

息，投资者需要注意在此报告发布之前曾给予该行业的投资评级信息不再有效。 
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