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事件概述 

据“中国能源报”微信公众号报道，国家能源局印发《关于加快推进

一批输变电重点工程规划建设工作的通知》，计划将于 2018 年四季度至

2019年核准开工 9项输变电重点工程，包括 7项特高压工程和 2项跨省直

流联网工程。 

投资要点 

 电力设备板块将迎来实质性利好 

我们估算，上述输变电重点工程的投资额将不低于 1600 亿元。如果推进

顺利，还将拉动一系列配套电网工程的建设，对于电力设备板块将带来实质性

的利好。 

 我们认为，这些项目推出的背景主要有三方面：其一，国家正在加大基础

设施领域补短板的力度；其二，随着白鹤滩水电、雅砻江中游水电、张北风光

发电等大型清洁能源发电基地的建设推进，相关清洁能源外送问题已提上议事

日程；其三，我国发电资源与用电负荷分布不平衡，跨区输电可以在一定程度

上对资源配臵予以优化。 

 我国逐步进入特高压联网时代 

截至 2018 年 8 月底，据我们统计，我国境内已投运特高压工程 20 个（7

交 13 直），另有 5 条线路（3 交 2 直）在建。此外，国家电网于巴西建设的美

丽山一期特高压工程已投运，二期在建。 

加上此次推出的 7 个拟建项目，我们预计，特高压工程将逐步联网化。如

推进顺利，将提高电网运行效率，利好电力资源配臵优化，并进一步提高中国

电网设备商在国际市场的整体竞争力和品牌溢价。 

 投资建议 

二级市场方面，建议重点关注在特高压和直流输电等细分领域掌握核心技

术的相关标的，如：平高电气、许继电气、特变电工、中国西电、国电南瑞等。

如上述工程推进顺利，我们预计，相关设备厂商将于 2019～2021 年逐步交货，

相应兑现业绩。 

 风险提示 

特高压项目等大型工程的建设进度存在一定不确定性。 
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2018-2019 年将核准开工一批输变电重点工程 

据“中国能源报”微信公众号 9 月 7 日报道，国家能源局于近日印发《关于加快推进一批输变电重点工程规划建

设工作的通知》（以下简称《通知》，落款日期 2018 年 9 月 3 日）。根据文件，将在 2018-2019 年核准并开工“青海-河

南”、“陕北-湖北”、“雅中-江西”、“白鹤滩-江苏”、“白鹤滩-浙江”、“张北-雄安”、“南阳-荆门-长沙”7 条特高压输电工

程，分为“5 直 2 交”，以直流特高压工程为主。其中“青海-河南”、“陕北-湖北”、“雅中-江西”3 项工程分别配套建

设 2 项、1 项、2 项特高压交流工程。本次《通知》同时提出加快推进的还有“云贵互联通道工程”、“闽粤联网工程”2

个输变电重点工程。上述 9 项工程中，有 4 项预计将在 2018 年第四季度核准开工，剩余工程预计将在 2019 年核准开

工，相关具体信息如表 1 所示。 

表 1：关于需加快推进的输变电重点工程情况表 

序号 项目简称 
类型 

（交/直流） 

输电能力 

（GW） 

预计核准 

开工时间 
建设方案 

1 青海-河南±800kV 直流 8 2018 年四季度 
落点河南驻马店；配套建设驻马店-南阳、驻马店-武汉特

高压交流工程 

2 陕北-湖北±800kV 直流 8 2018 年四季度 落点湖北武汉；配套建设荆门-武汉特高压交流工程 

3 张北-雄安 1000kV 交流 6 2018 年四季度 双回路建设 

4 雅中-江西±800kV 直流 8 2018 年四季度 
落点江西南昌；配套建设南昌-武汉、南昌-长沙特高压交

流工程 

5 白鹤滩-江苏±800kV 直流 8 2019 年  

6 白鹤滩-浙江±800kV 直流 8 2019 年  

7 南阳-荆门-长沙 1000kV 交流 6 2019 年 双回路建设 

8 云贵互联通道±500kV 直流 3 2019 年  

9 闽粤联网（背靠背） 直流 2 2019 年 建设直流背靠背及相关配套工程 

资料来源：“中国能源报”微信公众号、国家能源局、浙商证券研究所 

 

根据已有披露的项目信息，我们将《通知》列出的 9 项输变电重点工程建设线路在地图上进行标绘，如图 1 所示。 

图 1：加快推进的 9 项输变电重点工程分布示意图（虚线部分为配套工程） 

 
资料来源：“中国能源报”微信公众号、国家能源局、浙商证券研究所 

 

上述 9 项工程中，“青海-河南”工程起于青海海南藏族自治州，落点为河南驻马店，并配套建设“驻马店-南阳”、

“驻马店-武汉”2 项特高压交流工程；“陕北-湖北”工程起于陕西榆林，途经山西、河南，落点为湖北武汉，并配套

建设“荆门-武汉”特高压交流工程；“雅中-江西”工程落点为江西南昌，并配套建设“南昌-武汉”、“南昌-长沙”2
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项特高压交流工程。本次计划核准的 9 项工程中，“青海-河南”、“陕北-湖北”、“雅中-江西”、“白鹤滩-江苏”、“白鹤

滩-浙江”5 项工程的建设线路较长，“南阳-荆门-长沙”工程的建设线路长度中等，“张北-雄安”、“云贵互联通道”的

建设路线长度相对较短。“闽粤联网工程”拟采用直流背靠背方案，以达到国网与南网之间互补余缺的目的。 

 

估算 9 项重点工程总投资不低于 1600 亿元 

我们对国内已建成特高压项目进行梳理，如表 2 所示。观察对比可以发现，在特高压工程中，线路类型（交/直流、

单/双回路）、电压等级、输电能力、线路长度（同时影响全线换流站的数量）对于工程的投资总额均会产生影响。 

表 2：国内已建成投运特高压项目 

序号 电网公司 项目简称 
类型 

（交/直流） 
开工时间 投运时间 

输电能力 

（GW） 

线路长度 

（km） 

投资额 

（亿元） 

1 

国家电网 

晋东南-南阳-荆门 1000kV 交流 2006 年 8 月 2009 年 1 月 5 654 57 

2 向家坝-上海 ±800kV 直流 2008 年 12 月 2010 年 7 月 6.4 1907 233 

3 锦屏-苏南 ±800kV 直流 2009 年 12 月 2012年 12月 7.2 2100 220 

4 淮南-浙北-上海 1000kV 交流 2011 年 10 月 2013 年 9 月 9.5 656 185 

5 哈密南-郑州±800kV 直流 2012 年 5 月 2014 年 1 月 8 2210 234 

6 溪洛渡左岸-金华±800kV 直流 2012 年 7 月 2014 年 7 月 8 1680 239 

7 浙北-福州 1000kV 交流 2013 年 4 月 2014年 12月 10.5 603×2 200 

8 锡盟-山东 1000kV 交流 2014 年 11 月 2016 年 7 月 9 730×2 178 

9 宁东-浙江±800kV 直流 2014 年 11 月 2016 年 8 月 8 1720 237 

10 淮南-南京-上海 1000kV 交流 2014 年 11 月 2016年 11月 10 799.5×2 268 

11 蒙西-天津南 1000kV 交流 2015 年 3 月 2016年 11月 5 608×2 175 

12 榆横-潍坊 1000kV 交流 2015 年 5 月 2017 年 8 月 4 1048.5×2 242 

13 酒泉-湖南（湘潭）±800kV 直流 2015 年 6 月 2017 年 6 月 8 2383 262 

14 晋北-南京±800kV 直流 2015 年 6 月 2017 年 6 月 8 1119 162 

15 锡盟-泰州±800kV 直流 2015 年 12 月 2017 年 9 月 10 1620 254 

16 内蒙古上海庙-山东（临沂）±800kV 直流 2015 年 12 月 2017年 12月 10 1230.4 221 

17 扎鲁特-青州±800kV 直流 2016 年 8 月 2017年 12月 10 1234 221 

18 

南方电网 

楚雄-广州增城±800kV 直流 2006 年 12 月 2010 年 6 月 5 1438 137 

19 普洱-江门±800kV 直流 2011 年 12 月 2013 年 9 月 5 1413 187 

20 滇西北（大理）-广东（深圳）±800kV 直流 2016 年 2 月 2018 年 5 月 5 1953 222 

资料来源：国家电网公司网站、南方电网公司网站、浙商证券研究所 

 

我们将 9 项输变电重点工程的公开信息部分搜集整理如表 3 所示。 

表 3：输变电重点工程公开信息整理 

序号 项目简称 途经省市 
输电能力 

（GW） 

线路长度 

（km） 

计划投资额 

（亿元） 

1 青海-河南±800kV 青海海南-甘肃-陕西-湖北-河南驻马店 8 1582 268.3 

2 陕北-湖北±800kV 陕西榆林-陕西-河南-湖北武汉 8 1137 210 

3 雅中-江西±800kV 四川雅中换流站-云南-贵州-湖南-江西南昌 8 1700 317 

4 白鹤滩-江苏±800kV 四川白鹤滩-重庆-湖北-安徽-江苏苏州/无锡 8 2172 - 

资料来源：“中国能源报”微信公众号、中国电力报、中国电建、浙商证券研究所 
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综合我国已建成特高压项目和本次拟核准的 9 项输变电重点工程公开信息，我们对本次公示加快推进的输变电重

点工程进行如下估算： 

1）“青海-河南”、“陕北-湖北”、“雅中-江西”三线根据公开信息的计划投资额纳入估算，工程投资额分别为 268.3

亿元、210 亿元、317 亿元； 

2）“白鹤滩-江苏”、“白鹤滩-浙江”两线均为±800kV 直流工程，其工程路线接近，路线跨度均较长，参考本次

输变电重点工程中“青海-河南”、“雅中-江西”两项工程（均为±800kV 直流工程，输电能力 8GW），并考虑到地形

因素及相应施工难度，“白鹤滩-江苏”、“白鹤滩-浙江”两线投资额分别按 265 亿元、285 亿元估算； 

3）“南阳-荆门-长沙”线为 1000kV 交流双回路工程，输电能力 6GW，线路长度中等，与已建成特高压线路中的

“浙北-福州”、“锡盟-山东”、“蒙西-天津南”3 条线路较为接近，上述 3 条已建成线路的投资额分别为 200 亿元、178

亿元、175 亿元，参考之下估算“南阳-荆门-长沙”工程的投资额约为 180 亿元； 

4）“张北-雄安”线为 1000kV 交流双回路工程，输电能力 6GW，起点与终点均在河北省内，预计线路长度为“南

阳-荆门-长沙”的一半左右，估算投资额约为 125 亿元； 

5）云贵互联通道工程电压等级为±500kV 直流，属于超高压范畴，输电能力为 3GW，输电线路长度为中短程；

闽粤联网直流背靠背工程输电能力为 2GW；两项工程输电能力小于特高压工程，估算投资额分别约为 65 亿元、35 亿

元。 

我们将上述估算假设整理如表 4 所示，9 项工程的投资估算总额为 1750.3 亿元，保守估计不低于 1600 亿元。 

表 4：九项输变电重点工程投资额估算 

序号 项目简称 
类型 

（交/直流） 

输电能力 

（GW） 

统计/估算投资额 

（亿元） 

1 青海-河南±800kV 直流 8 268.3 

2 陕北-湖北±800kV 直流 8 210 

3 张北-雄安 1000kV 交流，双回路 6 125 

4 雅中-江西±800kV 直流 8 317 

5 白鹤滩-江苏±800kV 直流 8 265 

6 白鹤滩-浙江±800kV 直流 8 285 

7 南阳-荆门-长沙 1000kV 交流，双回路 6 180 

8 云贵互联通道±500kV 直流 3 65 

9 闽粤联网工程 直流 2 35 

 
合计  

 
1,750.3 

资料来源：“中国能源报”微信公众号、浙商证券研究所 

 

清洁能源消纳有望改善 

与此同时，根据对《通知》相关工程信息的梳理，我们可以看到，本次涉及特高压项目的起点大部分为清洁能源

产能较多的省（市、县、地区），例如： 

1）青海省：据公开资料，截至 2017 年底，青海省光伏、风电累计装机总量达 9.53GW，占青海电网总装机容量

的 37.5%；其中光伏装机总量为 7.9GW，占全省电源总装机容量的 31%。青海省是目前全球大规模并网光伏电站最集

中的区域，2017 年光伏累计上网发电量 380 亿千瓦时。如算上水电，则青海全省可再生能源装机占比达到 82.8%，清

洁能源装机比例位居全国前列。 
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2）榆林市：据中国发展网报道，截至 2016 年底榆林市累计建成光伏并网装机 3.12GW，年发电量 22 亿千瓦时。

榆林市自 2014 年即鼓励推进光伏扶贫工程，并于 2017 年 6 月全面启动首批 152 个村级示范光伏扶贫站，覆盖贫困村

149 个、贫困户 6710 户。根据今年两会相关报道，本次“陕北-湖北”输电通道建成后预计每年将消纳清洁能源 165

亿千瓦时，减少受电端地区原煤消耗 2000 万吨/年。 

3）张北县：据公开资料，张北县为中国著名八大风力发电场地，属于风能资源储量大、品质好的区域，10 米高

度年均风速达 6.2m/s 以上，县内可开发风能资源潜力达 5GW 以上；同时年均日照时数达到 2898 小时，是河北省太阳

能总辐射量最高区域之一，全县可开发光伏资源达 8GW。据河北省可再生能源协会数据，截至 2018 年 6 月 26 日，全

县累计并网风电 2.23GW、光伏 0.52GW、新核准张家口百万千瓦风电基地项目 1.64GW，分别占全市总规模的 29%、

18%、24%，新能源产业为张北县支柱产业之一。 

4）雅砻江中游：雅中直流为雅砻江中游电站的配套外送通道。雅砻江是中国水能资源最富集的河流之一，在全国

规划的十三大水电基地中排名第三。据搜狐能源报道，雅砻江中游规划电站总装机容量超过 10GW，共 7 座电站，其

中 4 座计划通过雅中直流外送，涉及水电装机量 7.5GW。 

5）白鹤滩：白鹤滩水电站位于四川省宁南县和云南省巧家县境内，于 2017 年 7 月核准开工，首台机组拟于 2021

年 6 月投运，建成后预计总装机容量为 16GW，年均发电量约为 600 亿千瓦时，将成为仅次于三峡电站的全球第二大

水电站。 

6）云南省：根据搜狐能源报道，2015 年末云南水电装机容量已达 57.74GW，在满足本省用电的情况下外送富余

电能 18.5GW 至东部地区消纳，2020 年水电总装机容量计划达到 67.7GW。2016 年、2017 年前三季度，云南弃水电量

分别为 315 亿千瓦时、240.5 亿千瓦时；2018 年基于云电送粤 985 亿千瓦时、云电送桂 130 亿千瓦时优先发电计划，

1-5 月实现零弃水。本次“云贵互联通道”的建设目的是为了实现云南、贵州水火互济，进一步促进云南富余水电消

纳。 

我们认为，本次 9 项输变电重点工程的加快推进，一方面旨在加大我国基础设施领域补短板的力度，另一方面也

旨在改善“川云弃水”、“西北弃光、弃风”的现状，是基于我国发电资源、用电负荷分布的不平衡，进行逐步优化配

臵的过程。 

在电网领域，特高压是迄今为止电压等级与技术要求最高的输电方式。据国家电网公司网站于 2014 年 5 月 14 日

发布的信息，我国已全面掌握了特高压核心技术，特高压交直流设备国产化率均超过 90％，在国际市场打破了跨国公

司的长期垄断；特高压交流电压成为国际标准，直流工程已实现“走出去”。另外，“特高压交流输电关键技术、成套

设备及工程应用”曾于 2013 年获得国家科技进步奖特等奖。 

我国于全球首先实现特高压工程商业化，自 2007 年 4 月首条特高压交流线路开建至今，已经历近 11 年的时间。

截至 2018 年 8 月底，国家电网和南方电网累计投产 20 条特高压线路（7 交 13 直），另有 6 条特高压线路（3 交 3 直，

含巴西工程）在建，7 条特高压线路待核准开工（2 交 5 直），详见表 5。 

表 5：国网与南网承建与拟建的特高压工程动态（截至 2018 年 8 月底） 

序号 状态 交/直流 起落点 说明 

1 运行 交流 晋东南-南阳-荆门 2009 年 1 月投运，2011 年 12 月扩建工程投运。 

2 运行 交流 淮南-浙北-上海 2013 年 9 月投运。 

3 运行 直流 楚雄-广州增城 首条直流，2010 年 6 月投产，于 2013 年 9 月转入孤岛运行方式。 

4 运行 直流 向家坝-上海 2010 年 7 月投产。 

5 运行 直流 锦屏-苏南 2012 年 12 月投运。  

6 运行 直流 普洱-江门 2013 年 9 月投运。 

7 运行 直流 哈密南-郑州 2014 年 1 月投运。 

8 运行 直流 溪洛渡左岸-金华 2014 年 7 月投运。 

9 运行 交流 浙北-福州 2014 年 12 月 26 日投运。 
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10 运行 交流 淮南-南京-上海 大气污染防治外输电通道 

2016 年 11 月除苏通过江段以外全部投运。 

11 运行 交流 锡盟-山东 大气污染防治外输电通道 

2016 年 7 月投运。 

12 运行 直流 宁东-浙江 大气污染防治外输电通道 

2016 年 8 月投运。 

13 运行 交流 蒙西-天津南 大气污染防治外输电通道 

2016 年 11 月投运。 

变电容量 24GVA，全长 2×608 公里，投资 175 亿元。 

14 运行 交流 榆横-潍坊 大气污染防治外输电通道 

2017 年 8 月投运。 

变电容量 15GVA，全长 2×1048.5 公里，工程投资 241.8 亿元。 

15 运行 直流 巴西美丽山 I 期工程：

帕拉州欣古 -米纳斯州

伊斯特雷都 

中国在外投资的首个特高压直流输电项目。2014 年 2 月国网与

巴西国家电力公司联合体（中方持股 51%）中标，2015 年 5 月

举行奠基仪式，2017 年 12 月投运。线路全长 2084km。 

16 运行 直流 酒泉-湖南（湘潭） 2017 年 6 月投运。 

换流容量 16GW，线路全长 2383 公里，工程投资 262 亿元，重

点服务风电、太阳能发电等新能源送出。 

17 运行 直流 晋北-南京 大气污染防治外输电通道 

2017 年 6 月投运。 

换流容量 16GW，线路全长 1119 公里，工程投资 162 亿元。 

18 运行 直流 锡盟-江苏（泰州） 大气污染防治外输电通道 

2017 年 9 月投运。 

换流容量 20GW，线路全长 1620 公里，工程投资 254 亿元。 

与上海庙-山东直流工程首次将±800kV 直流输电容量从 8GW

大幅提升到 10GW。 

19 运行 直流 内蒙古上海庙-山东（临

沂） 

大气污染防治外输电通道 

2017 年 12 月投运。 

换流容量 20GW，线路全长 1238 公里，工程投资 221 亿元。 

与锡盟-江苏直流工程首次将±800kV 直流输电容量从 8GW 大

幅提升到 10GW。 

20 运行 直流 扎鲁特-青州 大气污染防治外输电通道 

2017 年 12 月投运。 

送电能力 10GW，线路全长 1234 公里，工程投资 221 亿元。 

21 运行 直流 滇西北（大理）-广东（深

圳） 

大气污染防治外输电通道 

2018 年 5 月投产。 

送电能力 5GW，线路全长 1928 公里，工程投资 222 亿元。 

南方电网“西电东送”第三个±800kV 特高压直流输电工程。 

22 在建 直流 准东-皖南 2016 年 1 月 11 日正式开工，2018 年 3 月 29 日新疆段贯通，预

计 2018 年底全线贯通。 

换流容量 24GW，线路全长 3324 公里（输送距离目前最远），工

程投资 407 亿元。在世界上首次采用±1100kV 直流输电电压等

级，将特高压直流输电容量进一步提升到 12GW。 

23 在建 交流 北京西-石家庄 2018 年 3 月项目开工，计划于 2019 年 6 月投运。 
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线路全长双回线路 2×228km，动态投资 34.7 亿元。 

24 在建 交流 山东-河北（环网） 2018 年 3 月项目开工，计划于 2019 年底投运。 

线路长 1163km，山东境内双回路 2×583km，输电能力 11.5GW。 

25 在建 交流 蒙西-晋中 2018 年 3 月项目核准，计划于 2020 年投运。 

26 在建 直流 云南昆北-广西柳北 计划于 2021 全部建成投运。 

线路全长 1489km，输电能力 8GW。 

27 在建 直流 巴西美丽山 II 期工程：

帕拉州欣古 -米纳斯州

伊斯特雷都 

中国在海外中标的第二个特高压直流输电项目，首个在海外独立

开展工程总承包的特高压输电项目。 

2017 年 9 月项目开工，计划于 2020 年投运。 

线路全长 2518km，输电能力 4GW，投资超过 22 亿美元。 

28 待核准 直流 青海-河南 

预计 2018 年 4 季度核准开工。 

落点河南驻马店；配套建设驻马店-南阳、驻马店-武汉特高压交

流工程 

29 待核准 直流 陕北-湖北 
预计 2018 年 4 季度核准开工。 

落点湖北武汉；配套建设荆门-武汉特高压交流工程 

30 待核准 交流 张北-雄安 预计 2018 年 4 季度核准开工。 

31 待核准 直流 雅中-江西 
预计 2018 年 4 季度核准开工。 

落点江西南昌；配套建设南昌-武汉、南昌-长沙特高压交流工程 

32 待核准 直流 白鹤滩-江苏 预计 2019 年核准开工。 

33 待核准 直流 白鹤滩-浙江 预计 2019 年核准开工。 

34 待核准 交流 南阳-荆门-长沙 预计 2019 年核准开工。 

资料来源：国家电网公司网站、南方电网公司网站、浙商证券研究所 
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股票投资评级说明 

以报告日后的 6 个月内，证券相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

1、买入  ：相对于沪深 300 指数表现 ＋20％以上；   

2、增持  ：相对于沪深 300 指数表现 ＋10％～＋20％；   

3、中性  ：相对于沪深 300 指数表现－10％～＋10％之间波动；   

4、减持  ：相对于沪深 300 指数表现－10％以下。 

 

行业的投资评级：  

以报告日后的 6 个月内，行业指数相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下：   

1、看好  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现＋10%以上；   

2、中性  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%～＋10%；   

3、看淡  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%以下。   

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对

比重。 

建议：投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资

者不应仅仅依靠投资评级来推断结论  

 

法律声明及风险提示 
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制作。本报告中的信息均来源于我们认为可靠的已公开资料，但浙商证券股份有限公司及其关联机构（以下统称“本

公司” ）对这些信息的真实性、准确性及完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不发生任何变更。本公

司没有将变更的信息和建议向报告所有接收者进行更新的义务。  

本报告仅供本公司的客户作参考之用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本公司的当然客户。 

本报告仅反映报告作者的出具日的观点和判断，在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的
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对依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及/或其关联人员均不承担任何法律责任。  
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