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斩获蒙西-晋中 GIS 大单，平高电气成本次招标最大赢家 
 
 
事件： 

 近期，蒙西到晋中线路相继公布了主要设备中标情况，且该线路于 11 月 6 日召开开工动员大会标志着这一华北地区
电网主网架重点工程全面开工建设。该特高压交流线路是今年继张北柔直（±500kV）、南网乌东德特高压柔直，第
三条完成招标的高压长距离输电项目。 

 评论： 

 1）该项目新建 1000kV 双回 2*304km 线路，扩建蒙西、晋中两个变压站（蒙西 4 个间隔、晋中 2 个间隔，共计 6
个间隔），该工程总计动态投资 49.55 亿元。该项目今年 3 月份获发改委核准，计划 2019 年 12 月建成投产。该工
程和已经建成的蒙西-天津南、榆横-潍坊、胜利-济南以及在建的北京西-石家庄构成了华北“两横三纵”特高压交流
环形网架。 

2）本次设备招标总金额约为 7.98 亿元，平高电气中标 3.2 亿元，新东北电气中标 1.5 亿元，分别占比 40.06%、
19.2%，列前两位，并且均中标交流线路里价值量最高的 1100kV 组合电器；中国西电、山东电力设备分列前三、四
位，中标金额分别为 1.2 亿元、1.1 亿元。本次招标涉及 6 个 GIS，招投标金额达到 4.7 亿元，占比为 59.27%，超
过招标设备总金额的一半，平高电气中标 4 个间隔，新东北电气中标 2 个间隔，中标的组合电器单价分别为 7995
万元、7665 万元，特高压组合电器单价有明显提升趋势。1000kV 电抗器中标金额占比第二，金额达到 2.22 亿元，
占比达到 27.87%，中国西电和山东电力基本平分。 

 3）国家能源局 9 月 3 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》，本次要求加快核准开工的
九大工程，共规划了 12 条特高压工程（其中 7 条为交流，5 条为直流），及两条互联、联网直流短线路，合计输电
容量达到 5700 万千瓦。《通知》计划在 Q4 核准 3 直六交，当前已经核准青海到河南特高压线路。考虑到时间紧任
务重，我们认为接下来陕北至湖北直流工程等四到五条线路核准概率会更大一些。当前时点需要关注四季度特高压
项目核准落地。 

4）特高压建设作为一项长期工程，在推进清洁低碳、安全高效、全球互联的能源体系方面依旧有较大发展空间。

从 3 年维度来看，我国特高压产业复苏有以下三方面积极因素： 

①中国能源资源东、西部分布严重不均，特高压跨区低成本送电、消纳新能源意义重大； 

②回顾大力发展特高压的 2008 年前后及推行大气污染防治行动计划的 2014 年，特高压投资有明显的逆经济周期特

征，具有稳增长和促进电网投资的意义； 

③欧洲以及南美对柔直、特高压直流有需求，我国是唯一掌握且大规模应用特高压输电技术的国家；龙头公司南瑞

中标两大海外特高压充分证明自身强大实力：巴西美丽山 2 期、英国设得兰柔直项目 

 投资建议： 

在经济稳增长预期迅速提升的大背景下，本次特高压建设大规模重启，并具有较强的持续性。不考虑额外新增预审
批特高压线路，本次 12 条线路对应直流特高压、交流特高压主设备需求分别为 314 亿，156 亿，我们认为特高压相
关龙头公司新增和在手订单有望快速提升，并将集中在 2019-2021 年交货（其中 2020 年为交货大年），重点推荐平
高电气、国电南瑞、许继电气，推荐关注中国西电、北京四方等公司。 

 风险提示： 

1）直流项目（包括柔直）和特高压交流项目有较强的计划性，后期如果特高压线路核准较慢，一定程度会影响该产

业的上下游供应商的经营业绩；2）项目建设周期较长，如果建设周期较长，相关上市公司的预期的营收确认进度将

受到一定的影响。 
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蒙西-晋中中标结果分析 

1） 各公司中标金额情况 

本次设备招标总金额约为 7.98 亿元，平高电气中标 3.2 亿元，新东北电气
中标 1.5 亿元，分别占比 40.06%、19.2%，列前两位，并且均中标交流线路里
价值量最高的 1100kV 组合电器；中国西电、山东电力设备分列前三、四位，
中标金额分别为 1.2 亿元、1.1 亿元。 

图表 1：中标候选人中标金额占比情况 

 
来源：国家电网电子商务平台、国金证券研究所 

 

图表 2：中标候选人对应相关上市公司中标情况 

中标候选人 相关上市公司 中标金额（万元） 中标份额 

平高电气 平高电气 31980.04 40.06% 

新东北电气   15330.096 19.20% 

西安西电避雷器、西安西电变压器、

西安西电电力电容 
中国西电 12442.01  15.59% 

山东电力设备 山东电力设备 11275.20  14.12% 

北京智芯微电子科技   2070.00  2.59% 

青岛东方铁塔 东方铁塔 1408.44  1.76% 

北京中电飞华通信   1302.54  1.63% 

金冠电气 金冠股份 954.45  1.20% 

北京电力设备总厂 中国能源建设（港股） 914.40  1.15% 

桂林电力电容器 白云电器 607.20  0.76% 

日新电机（无锡） 
 

585.00  0.73% 

南京南瑞继保工程技术 国电南瑞 321.70  0.40% 

北京宏达日新电机 
 

226.20  0.28% 

北京四方继保工程技术 四方股份 224.73  0.28% 

山东泰开电力电子   146.37  0.18% 

石家庄科林电气 科林电气 22.21  0.03% 

唐山高压电瓷 金隅集团 17.50  0.02% 
 

来源：国家电网电子商务平台、国金证券研究所 
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2） 蒙西-晋中工程招标产品结构 

组合电器作为特高压交流项目中最为重要、价值量最大的产品，本次招标
扩建蒙西、晋中两个变压站（蒙西 4 个间隔、晋中 2 个间隔，共计 6 个间隔），
招投标金额达到 4.7 亿元，占比为 59.27%，超过招标设备总金额的一半；
1000kV 电抗器中标金额占比第二，金额达到 2.22 亿元，占比达到 27.87%；
通讯类设备、避雷器招标金额位列第三、第四，占比分别为 4.22%、2.32%，
其余 7 项设备招标金额占比仅为 6.32%。  

图表 3：各类产品招标金额占总金额比例 

 
来源：国家电网电子商务平台、国金证券研究所 

 

3） 蒙西-晋中工程产品中标情况分析 

在价值量最大的组合电器招标中，平高电气和新东北电气各中一包（共 2
包），中标金额分别为 3.2 亿元、1.5 亿元，占比分别为 67.6%、32.4%，该项
目扩建的 2 座变电站设计配置 6 个 1000kV GIS 间隔，其中平高电气中标 4 个
间隔，新东北电气中标 2 个间隔，中标的组合电器单价分别为 7995 万元、
7665 万元，可以看出特高压组合电器单价有明显提升趋势。 

产品招投标金额占比第二的 1000kV 电抗器基本由中国西电和山东电力平
分，中标份额分别为 50.68%、49.32%；通讯类设备由北京智芯微电子和北京
中电飞华中标，中标份额分别为 61.38%、38.62%；避雷器设备由金冠电气和
中国西电中标，份额分别为 51.58%、48.42%。 

图表 4：1100kV 组合电器中标份额  图表 5：1000kV 电抗器中标份额 

 

 

 

来源：国家电网电子商务平台、国金证券研究所  来源：国家电网电子商务平台、国金证券研究所 
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图表 6：通信类设备中标金额占比  图表 7：避雷器中标金额占比 

 

 

 

来源：国家电网电子商务平台、国金证券研究所  来源：国家电网电子商务平台、国金证券研究所 

 

附：蒙西到晋中特高压交流工程电网接线示意图 

图表 8：华北区特高压主网建设示意图 

 
来源：国家电网、国金证券研究所 
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买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上。 

 

 

 

 

 

行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 
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特别声明： 

国金证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。 

本报告版权归“国金证券股份有限公司”（以下简称“国金证券”）所有，未经事先书面授权，本报告的任何部

分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。

经过书面授权的引用、刊发，需注明出处为“国金证券股份有限公司”，且不得对本报告进行任何有悖原意的删节和

修改。 

本报告的产生基于国金证券及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，但国金证券及其研究人员对这

些信息的准确性和完整性不作任何保证，对由于该等问题产生的一切责任，国金证券不作出任何担保。且本报告中

的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，在不作事先通知的情况下，可能会随时调整。 

本报告中的信息、意见等均仅供参考，不作为或被视为出售及购买证券或其他投资标的邀请或要约。客户应当

考虑到国金证券存在可能影响本报告客观性的利益冲突，而不应视本报告为作出投资决策的唯一因素。证券研究报

告是用于服务具备专业知识的投资者和投资顾问的专业产品，使用时必须经专业人士进行解读。国金证券建议获取

报告人员应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）咨询独立投资顾问。报告本身、

报告中的信息或所表达意见也不构成投资、法律、会计或税务的最终操作建议，国金证券不就报告中的内容对最终

操作建议做出任何担保，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。 

在法律允许的情况下，国金证券的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为

这些公司正在提供或争取提供多种金融服务。 

本报告反映编写分析员的不同设想、见解及分析方法，故本报告所载观点可能与其他类似研究报告的观点及市

场实际情况不一致，且收件人亦不会因为收到本报告而成为国金证券的客户。 

根据《证券期货投资者适当性管理办法》，本报告仅供国金证券股份有限公司客户中风险评级高于 C3级(含 C3

级）的投资者使用；非国金证券 C3 级以上(含 C3 级）的投资者擅自使用国金证券研究报告进行投资，遭受任何损失，

国金证券不承担相关法律责任。 

此报告仅限于中国大陆使用。 
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