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电网：电网投资景气高企，核心赛道超预期1



◼ 行业回顾：2022两网投资规划显著高于十三五 22Q1投资同增15% 板块景气度高

◼ 国网2022规划投资5012亿，同增6%，南网2022规划投资1200亿，预计同增20%，明显高于2016-2021期间电网投资增
速（表观CAGR约1%、同口径基本持平），2022年电网板块景气度较高。

◼ 2022Q1电网投资313亿元，同比增长15%，较2020/2019年分别增长70%/24%（表观增速），为全年投资奠定基础。

◼ 考虑到电网投资在逆周期调节、支撑新能源消纳和双碳大战略目标中发挥的关键作用，2022年及十四五投资存在超
预期可能性。

图表：2021电网投资同比增长1%左右

数据来源：wind，国金证券研究所

图表：2022Q1电网投资高增

数据来源：wind，国金证券研究所
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◼ 电网板块股票池总览

图表：电网板块股票池总览

数据来源：wind，国金证券研究所

细分行业 代码 公司名称 细分行业 代码 公司名称

电网主设备
（一次设备类）

中国西电 601179.SH

二次设备类

国电南瑞 600406.SH

平高电气 600312.SH 海兴电力 603556.SH

特变电工 600089.SH 国电南自 600268.SH

东方电气 600875.SH 四方股份 601126.SH

保变电气 600550.SH 林洋能源 601222.SH

尚纬股份 603333.SH 许继电气 000400.SZ

国网英大 600517.SH 金智科技 002090.SZ

特锐德 300001.SZ 科陆电子 002121.SZ

合纵科技 300477.SZ 智光电气 002169.SZ

大连电瓷 002606.SZ 东方电子 000682.SZ

汉缆股份 002498.SZ 远光软件 002063.SZ

摩恩电气 002451.SZ 积成电子 002339.SZ

北京科锐 002350.SZ 亿嘉和 603666.SH

长缆科技 002879.SZ 涪陵电力 600452.SH

神马电力 603530.SH 南网能源 003035.SZ

思源电气 002028.SZ 炬华科技 300360.SZ

安靠智电 300617.SZ 国网信通 600131.SH

云路股份 688190.SH 宏力达 688330.SH

金盘科技 688676.SH 南网科技 688248.SH

杭州柯林 688611.SH

智洋创新 688191.SH

朗新科技 300682.SZ

一次设备合计 19 二次设备合计 22



◼ 2021经营总结：营收业绩继续较快增长 盈利能力提升明显

◼ 2021年电网板块营收、归母净利润、扣非归母净利润增速分别为18%/40%/43%，保持2020年以来的较高增速，剔除
特变电工（光伏业务对板块利润影响较大）后板块业绩增速23%；毛利率同比提升1.40pct、净利率同比提升
2.10pct

◼ 双碳下2021年电网投资平稳增长，能源结构加速调整，驱动以新能源发电配套为代表的电力设备需求较快增长，叠
加成本优化、费用管控，盈利能力提升明显，头部企业普遍取得较快业绩增长。

图表： 2021年电网板块营收业绩继续保持较高增速

数据来源：wind，国金证券研究所

图表：2021年电网板块盈利能力持续提升
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◼ 2021经营总结：一次设备类盈利能力提升较快、业绩增速较高

◼ 2021年一次设备类板块营收与业绩增速相对较高，主要受益于新能源加速建设下配套设备需求较快增长、盈利能力
提升，此外以配电变压器、特高压为代表的环节投资加速；二次设备板块营收保持稳健增长，业绩增速放缓，主要
由于芯片等核心元器件成本涨幅较大。

图表：2021年一次设备板块营收业绩增速较高，盈利能力显著提升

数据来源：wind，国金证券研究所
注：股票池不含特变电工
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◼ 2022Q1经营总结：Q1投资增速较高 板块保持较高增速 盈利能力有所调整

◼ 2022Q1电网板块营收、归母净利润、扣非归母净利润增速分别为26%/-15%/21%，毛利率同比下降2.01pct、净利率
同比下降3.36pct。Q1电网投资增速15%，高景气投资下板块保持较快增长，上游原材料涨价、疫情等因素下盈利能
力有所下降。

图表：2022Q1电网板块营收业绩继续保持较高增速

数据来源：wind，国金证券研究所
注：股票池不含特变电工

图表：2022Q1电网板块盈利能力有所调整
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◼ 2022Q1经营总结：一次/二次设备板块经营表现基本一致 核心器件涨价及疫情影响致盈利能力下降

◼ 2022Q1一次设备类板块营收增速相对较高，二次设备扣非业绩增速相对较高，整体表现基本一致，营收增速放缓主
要由于疫情等因素影响交付，盈利能力调整主要由于芯片等核心元器件成本涨幅较大、疫情下运费上涨等因素。

图表：一次设备营收增速较高、二次设备业绩增速较高

数据来源：wind，国金证券研究所
注：股票池不含特变电工
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◼ 重点公司经营总结

图表：2021及2022Q1重点公司经营表现

数据来源：wind，公司公告，国金证券研究所

公司 经营指标 2021 2022Q1 经营总结 2022展望

国电南瑞

营收yoy 10% 17% 21年新签订单556亿元，同增10%，21年末在手订单515亿元，
同增13%，充分受益于新型电力系统建设，毛利率提升+费用

管控驱动22Q1业绩高增。

22年两网投资规划增速显著加速，且逼电网技术升
级与设备迭代加速，板块景气度高，公司充分受益，

Q1高增为全年增速上台阶奠定基础
归母净利润yoy 16% 88%

扣非归母yoy 19% 108%

思源电气

营收yoy 18% -4% 21年新签订单104亿，同增23%，其中海外订单增速50%，国内
多环节份额稳健提升，海外市场拓展加速。22Q1下滑主要由

于上海疫情影响交付。

经营目标为：新签订单119亿元，同增15%，营收
100亿，同增15%。随着疫情平复，Q2生产及交付有

望回暖，全年预计稳健增长。
归母净利润yoy 28% -46%

扣非归母yoy 31% -49%

四方股份

营收yoy 11% 33%
风光等新能源业务拓展顺利，订单增速较高，毛利率保持稳

定，费用管控驱动盈利能力提升。
新能源业务有望保持较高增速，交付加速及费用管

控效果下业绩有望持续较快增长
归母净利润yoy 31% 38%

扣非归母yoy 60% 61%

云路股份

营收yoy 31% 56% 21及22Q1非晶出货稳步增长，领导地位持续强化；纳米晶与
磁性粉产能释放、出货量快速增长。上游成本压力较大，成
本侧影响持续传导。22Q1合同负债较21年末增长800%以上，

为全年高增奠定基础。

非晶变渗透加速，带材需求有望大幅增长；纳米晶
及磁粉等新型软磁加速国产替代与传统磁材替代，

下游景气度高，公司业绩有望逐季加速。

归母净利润yoy 25% 47%

扣非归母yoy 15% 30%

南网科技

营收yoy 24% 68%
21年各业务板块均匀较快增长，其中储能由于交付节奏有所

调整。
南网十四五投资增速较高，新技术应用与市场化较

快，公司业绩弹性较大
归母净利润yoy 64% 141%

扣非归母yoy 53% -

宏力达

营收yoy 25% 48% 浙江领先地位强化、江苏市场拓展顺利，核心产品智能柱上
开关产量、销量、库存分别增长42%/14%/34%，21年交付有所

延后，22Q1交付已加速。

一二次融合大方向明确，22年交付有望加速，业绩
增速有望提升

归母净利润yoy 30% 61%

扣非归母yoy 14% 68%



◼ 22Q1智能配用电、南网、新能源配套、非晶
变、数字化等赛道营收增速较高

◼ 1）智能配用电：以智能运维、一二次融合、智能
电表等为代表的智能配用电环节，新型电力系统
建设背景下增速较高

◼ 2）南网：十四五投资增速较高，新技术应用与市
场化进程较快

◼ 3）新能源配套：受益于新能源快速建设，需求持
续较快增长

◼ 4）非晶变：新一轮配电变节能改造周期开启，非
晶变渗透预计加速

◼ 5）数字化：长期&高确定性方向，投资占比持续
提升，十四五有望加速

图表：2022Q1电网板块公司经营表现总览

数据来源：wind，国金证券研究所

赛道 公司 2022Q1营收增速
2022Q1归母净利润

增速
2022Q1扣非归母净

利润增速

智能配用电 智洋创新 281% 1044% 494%

特变电工 81% 47% 506%

南网 南网科技 68% 141% 0%

新能源配套 金盘科技 62% -12% -26%

平高电气 57% 207% 179%

非晶变&配电变 云路股份 56% 47% 0%

摩恩电气 53% 265% 167%

汉缆股份 49% 17% 15%

智能配用电 宏力达 48% 61% 68%

智能配用电 海兴电力 46% 212% 11602%

非晶变&配电变 国网英大 43% -31% -34%

合纵科技 43% 319% 344%

数字化 朗新科技 40% 5% 6%

尚纬股份 39% 871% 982%

智能配用电 炬华科技 38% 17% 9%

数字化 许继电气 36% 22% 29%

神马电力 35% -91% -115%

智能配用电 杭州柯林 34% 49% 75%

特锐德 33% -20% -45%

新能源配套 四方股份 33% 38% 61%

东方电气 30% 46% 4%

南网 南网能源 28% 20% 22%

数字化 东方电子 25% 24% 30%

数字化 远光软件 25% 3% -16%

国电南自 24% 3% -1%

中国西电 23% 48% 230%

智光电气 23% -120% -48%

数字化 国电南瑞 17% 88% 108%

长缆科技 15% -39% -50%

国网信通 12% 12% 24%

涪陵电力 11% 22% 17%

积成电子 10% 11% -13%

林洋能源 3% 4% 0%



◼ 2022展望：投资保持高景气 重点方向超预期

◼ 基于季度性特点，Q2起电网投资规模预计持续提升，全年有望保持较高景气度；非晶变压器、南网赛道、数字化、
新能源配套、配网升级等环节有望超预期。

图表：新型电力系统痛点问题与重点投资方向

数据来源：国金证券研究所

新型电力系统痛点 解决方法 投资方向

输配电损耗规模较大，3级及以下能效标准变压器存量规模大，
亟待节能改造；户用光伏等分布式电源、IDC等大规模接入，空

载损耗问题凸显
配电变压器节能改造 非晶变压器

发电侧：新能源占比提升导致波动性、间歇性加大
用电侧：电气化加速，充电桩等接入致负荷冲击加剧

调度系统重塑：
源随荷动→源网荷储

数字化、智能化

终端能源电气化加速，人均用电量加速提升
分布式发电配套电力设备需求加剧

配网升级强化，技术迭代加速 配网

调峰调频能力不足 储能投入加大 储能

系统转动惯量消失，电力系统可靠性削弱
电能质量治理强化，应用智能化新技术

以强化系统可靠性
智能巡检&智能运维、一二次融合、

SVG等

新能源大规模并网、远海海风加速、异步联网需求
省间互联能力、区域外受电能力亟待加强

柔性直流技术
特高压交流

特高压、柔性直流



◼ 推荐标的与投资建议

◼ 2022年电网板块看好两条主线。

◼ 1）板块龙头当前估值较低，十四五期间受益于电网投资提速+投资结构优化，业绩增速有望上台阶，Q1投资已验证
加速逻辑，看好国电南瑞、思源电气等；

◼ 2）重点看好爆发力较强的超预期细分环节，如非晶变压器、南网赛道、数字化、新能源配套、配网升级等看好云
路股份、南网科技等。

图表：电网板块推荐标的

数据来源：wind，国金证券研究所
注：PE取自wind一致预期，股价取自2022年4月29日收盘价

推荐标的 优势总结 推荐逻辑
2022
PE

国电南瑞
背靠国网电科院，研发与技术实力领先，电网智能化&数字化

转型、卡脖子环节突破的最核心受益者
22年投资增速较高，公司订单及业绩有望加速，且新一代调
度系统、电力交易系统、柔直、IGBT等重点项目有望加速

26

思源电气
电力设备民企龙头，GIS、互感器、SVG多环节份额领先，网外

市场与海外市场拓展较快
受益于配网投资强化、SVG配套需求提升、电力电子应用加

速，网外及海外业务有望加速
16

云路股份
非晶带材全球龙头，纳米晶、磁性粉产能加速释放，技术与工

艺领先，中长期成长空间巨大
非晶合金业务受益于非晶变压器推广加速；纳米晶与磁性粉

业务受益于新能源等领域需求爆发
33

南网科技
广东电科院科研成果产业化平台，技术积累、行业理解、资质

优势凸显
背靠广东电科院，且业务布局与新型电力系统建设方向高度

吻合，业绩有望持续超预期
40

四方股份
国内领先二次设备及控制系统厂商，在继保、新能源自动化系

统、电力电力等领域领先
新能源业务加速，业绩增速有望上台阶 17

宏力达 一二次融合设备技术沉淀深厚，浙江等区域份额优势凸显
一二次融合大趋势明确，区域复制确定性高，新品类拓展有

望落地
20



工控&低压电器：需求预计触底回升，龙头
有望持续超预期2



◼ 扰动因素下Q1需求韧性较强 结构性增长机会凸显

◼ 2021年工控需求保持较高增速，同增17%，Q1-Q4分别同增41%/15%/8%/7%，H2以来需求有所放缓。

◼ 2022Q1工控需求韧性较强，同增8%，其中OME增速放缓，主要由于疫情影响。具体下游来看，以新能源、半导体、
工业机器人等代表的先进制造景气度较高，分化逐步加剧。

图表：2022Q1工控需求同增8%，需求韧性较强

数据来源：睿工业，国金证券研究所

图表：先进制造需求保持高景气度

数据来源：睿工业，国金证券研究所
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◼ 伺服&PLC需求增速较高 国产化进程持续加速

◼ 2021年伺服、低压变频、中大型PLC、小型PLC分别同增35.3%/17.0%/19.8%/21.8%；2022Q1伺服、低压变频、中大
型PLC、小型PLC分别同增4.8%/10.0%/18.2%/9.6%

◼ 2022Q1延续过去两年国产化加速趋势，以汇川为代表的内资品牌份额进一步提升。

图表：2021-2022Q2伺服&PLC需求增速较高

数据来源：睿工业，国金证券研究所

图表：核心工控产品国产化进程持续加速

数据来源：睿工业，国金证券研究所
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◼ 工业自动化板块股票池总览

图表：工业自动化、低压电器板块股票池总览

数据来源：wind，国金证券研究所

细分行业 公司名称 代码 细分行业 公司名称 代码

工控自动化

汇川技术 300124.SZ

低压电器

良信股份 002706.SZ

信捷电气 603416.SH 正泰电器 601877.SH

麦格米特 002851.SZ 天正电气 605066.SH

雷赛智能 002979.SZ 泰永长征 002927.SZ

英威腾 002334.SZ 宏发股份 600885.SH

新时达 002527.SZ 中熔电气 301031.SZ

蓝海华腾 300484.SZ 国力股份 688103.SH

合康新能 300048.SZ

伟创电气 688698.SH

中控技术 688777.SH

禾望电气 603063.SH

步科股份 688160.SH

鸣志电器 603728.SH

正弦电气 688395.SH

工控版块标的合计 14 低压电器板块标的合计 7



◼ 2021工控经营总结：持续快速增长 费用管控支撑盈利能力提升

◼ 2021年工控板块营收、归母净利润、扣非归母净利润增速分别为32%/63%/57%，保持2020年以来的较高增速；毛利
率同比下降1.70pct、净利率同比提升3.27pct

◼ 2021年工控需求保持较高增速，国产化进程提速，工控板块营收实现较快增长，上游涨价、会计准则变动等因素致
毛利率下滑，费用率下降等因素支撑业绩高增。以汇川技术、中控技术为代表的龙头企业，以及伟创电气、鸣志电
器、雷赛智能等聚焦高景气下游或细分业务拓展较快的企业业绩增速较高

图表：2021年工业自动化板块营收业绩保持较快增长（亿元）

数据来源：wind，国金证券研究所

图表：2021年工业自动化板块毛利率小幅调整、净利率稳健提升

数据来源：wind，国金证券研究所
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◼ 2022Q1工控经营总结：营收稳健增长 上游压力致业绩增速放缓 龙头表现强势

◼ 2022Q1工控板块营收、归母净利润、扣非归母净利润增速分别为25%/-2%/0%，在疫情、海外环境变动等多重扰动下
工控需求韧性较强，板块营收稳健增长，原材料涨价、运费上涨、供应链紧张等因素致毛利率同比下降4pct，除汇
川技术、中控技术等龙头企业外，整体业绩增长乏力。

图表：2022Q1工控板块营收稳健增长 业绩增速放缓

数据来源：wind，国金证券研究所

图表：2022Q1工控板块盈利能力有所调整

数据来源：wind，国金证券研究所
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◼ 2021低压电器经营总结：营收较快增长 盈利能力承压

◼ 2021年低压电器板块营收、归母净利润、扣非归母净利润增速分别为20%/-36%/-7%，业绩波动较大主要由于正泰电
器中控股份公允价值变动影响，剔除后低压电器板块业绩同比增长8%；上游涨价、会计准则变动等因素致毛利率同
比下降2.95pct。

◼ 2021年低压电器市场需求保持平稳增长，企业营收均取得较快增长，业绩端增速普遍低于营收端。

图表：2021低压电器板块营收增势较好 业绩增长乏力

数据来源：wind，国金证券研究所

图表：2021低压电器板块盈利能力承压

数据来源：wind，国金证券研究所
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◼ 2022Q1低压电器经营总结：营收稳健增长 上游压力依然存在

◼ 2022Q1低压电器板块营收、归母净利润、扣非归母净利润增速分别为39%/105%/16%，业绩波动较大主要由于正泰电
器中控股份公允价值变动影响，剔除后低压电器板块业绩同比增长18%。一季度低压电器需求平稳增长，原材料涨
价、运费上涨、供应链压力等致毛利率有所调整，业绩端增速低于营收端。

图表：2022Q1低压电器板块营收稳健增长，业绩增速相对较低

数据来源：wind，国金证券研究所

图表：2022Q1低压电器板块盈利能力稳中有升

数据来源：wind，国金证券研究所
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◼ 2022展望：需求预计触底回升 国产化继续加速 Q2起盈利能力回升

◼ PMI：3-4月PMI在疫情反复与海外环境波动因素下回落，不改工控需求全年稳健增长趋势，考虑到后续疫情平复、
以及稳增长效果显现，5月起工控需求预计持续回升。

◼ 国产化：疫情等扰动因素下内资交付可靠性与响应速度优势凸显，22年以来外资交付呈紧张态势，全年国产化进程
有望超预期。

◼ 盈利能力：考虑到内资品牌4月以来陆续调整系列产品价格，叠加成本优化效果，Q2起工控板块毛利率有望回升。

图表：疫情等因素致3-4月PMI回落

数据来源：wind，国金证券研究所

图表：看好国产化进程继续提速

数据来源：睿工业，国金证券研究所
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◼ 重点标的Q1经营表现

图表：重点公司22Q1经营表现总览

数据来源：wind，国金证券研究所

公司 2022Q1营收及业绩 经营分析 2022年展望

汇川技术
营收47.78亿元，同增40%，归母净
利润7.17亿元，同增11%，扣非归

母6.98亿元，同增12%

1）下游结构性增长，经营α凸显，份额加速提升。
2）通用自动化增长28%、电梯增长28%、新能源汽车增长

167%、工业机器人54%。
3）上游涨价、业务结构变化、投入增加等致业绩增速低

于营收。

替代外资进程有望超预期，Q2
起毛利率有望回升

麦格米特
营收11.93亿元，同增34%，归母净
利润0.73亿元，同降9%，扣非归母

0.62亿元，同降4%

1）Q1公司订单增速达59%，延续较高增势，缺芯、疫情等
因素致营收增速低于订单。

2）上游成本涨价导致公司利润小幅下降

在手订单充沛，随着疫情好转，
交付有望加速

宏发股份
营收28.75亿元，同增21%，归母净
利润2.79亿元，同增21%，扣非归

母2.52亿元，同增21%

1）下游需求景气度保持稳健，公司在手订单保持高位
2）费用管控、成本优化、技改升级等对盈利能力形成强

支撑

订单及出货较为顺利，随着疫
情好转，需求有望回升

良信股份
营收8.01亿元，同增12%，归母净
利润0.72亿元，同增13%，扣非归

母0.72亿元，同增16%

1）地产业务经营优于行业，新能源、工商建、电力等业
务保持高速增长

2）费用管控效果凸显，盈利能力保持稳健

营收增速保持高位，盈利能力
有望回升

正泰电器

营收106.42亿元，同增55%，归母
净利润5.87亿元，同增384%，扣非
归母6.97亿元，同增15.%，扣除中

控影响同增20%

1）低压电器渠道端持续稳健增长，行业端、海外端加速
扩张

2）户用装机保持高速增长

低压电器龙头地位持续强化，
户用光伏有望超预期



◼ 2022Q1工控龙头、低压电器龙头表现超预期

图表：2022Q1工控板块经营表现总览

数据来源：wind，国金证券研究所

公司
2022Q1营收

增速
2022Q1归母
净利润增速

2022Q1扣非
归母净利润

增速

汇川技术 40% 11% 12%

禾望电气 36% 2% 5%

中控技术 35% 71% 145%

麦格米特 34% -9% -4%

英威腾 23% -92% -100%

伟创电气 18% 41% -3%

禾川科技 15% -17% -20%

合康新能 13% 5% 13%

蓝海华腾 12% 49% 39%

鸣志电器 10% -31% -30%

信捷电气 4% -16% -11%

雷赛智能 1% -11% -8%

正弦电气 -4% -3% -9%

新时达 -9% -175% -243%

步科股份 -10% -13% -5%

公司
2022Q1营收

增速
2022Q1归母
净利润增速

2022Q1扣非
归母净利润

增速

中熔电气 105% 85% 92%

正泰电器 55% 384% 15%

国力股份 54% 32% -

泰永长征 21% 23% 21%

宏发股份 21% 21% 21%

良信电器 12% 13% 16%

天正电气 -25% -68% -68%

图表：2022Q1低压电器板块经营表现总览



◼ 推荐标的与投资建议

◼ 工控：双碳大背景下十四五工控需求长期向好，当前板块估值处于较低水平，疫情平复后需求有望回暖，且以新能
源为代表的先进制造下游保持较高景气度。此外，扰动因素下内资工控品牌份额有望加速提升，订单及业绩预计较
快增长，板块性价比凸显。继续看好汇川技术、麦格米特等。

◼ 低压电器：疫情平复后需求有望回暖，成本侧压力传导、成本优化等措施下板块盈利能力预计触底回升，龙头企业
确定性高，看好宏发股份、正泰电器、良信股份等。

图表：工控&低压电器板块推荐标的

数据来源：国金证券研究所（PE取自wind一致预期 ，股价取自2022年4月29日收盘价）

推荐标的 优势总结 推荐逻辑
2022
PE

汇川技术
国内工控龙头，平台与品牌优势凸显，在伺服、变频、

新能源汽车电控等多环节处于领导地位

先进制造景气度高，结构性增长机遇较大，公司受益程度高；
国产化有望超预期，伺服、PLC预计快速增长；新能源汽车订单充沛，

22年继续高增；能源、工业互联网、海外业务加速布局
36

雷赛智能
深耕运动控制领域，国内步进与运动控制卡领先供应

商
先进制造景气度高，结构性增长机遇较大，公司受益程度高；伺服、

PLC等新产品有望加速放量；经销体系持续搭建
17

麦格米特
电力电子控制技术领导者，平台优势与多元化赛道布

局领先
21及22Q1订单高增，在手订单充沛，22年交付有望加速；平台价值

突出，多级驱动力支撑长期稳健增长
19

宏发股份
全球继电器龙头，产业体系配套完整、技术研发实力

领先，良品率与人均效率优势凸显
高压直流继电器持续高增，盈利能力保持稳健，随着疫情平复需求

有望回升
26

正泰电器 国内低压电器&户用光伏龙头，全产业链优势突出 低压电器业务成本传导能力强，户用光伏业务弹性较大 13

良信股份
高端市场内资领导者，销售体系强、狼性足，新能源、

地产、通信等领域份额领先
新能源、工商建、电力等业务预计持续高增，盈利能力有望触底回

升
18



风险提示

◼ 电网投资不及预期：电网投资规模直接影响新型电力系统相关重点项目落地及进度，过去三年电网

投资有所波动，未来如果电网投资出现下滑，核心设备招标金额可能出现调整，从而影响电网企业订单与

业绩

◼ 需求受政策性不确定性影响的风险：新型电力系统、工业自动化市场的发展会受国家政策、行业发

展政策的影响，相关政策的调整变动将会对行业的发展态势产生影响，如果政策出现超预期波动，需求测

算存在不及预期的风险

◼ 竞争加剧：电网与工控市场参与者较多，如果竞争加剧，可能会导致份额拓展不及预期、盈利能力

下降等。

◼ 原材料价格上行风险：电网及工控板块企业盈利能力受上游原材料价格影响，若原材料价格上涨，

可能会导致企业盈利能力不及预期的风险。
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