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2019 年 01 月 08 日 行业研究●证券研究报告 

电力设备 行业快报 

特高压建设重启，2019 年将进入收获期 

 

投资要点 

  

 货币政策边际积极，基建投资有望实现经济托底：2019 年 1 月 4 日，央行宣布

下调金融机构存款准备金率 1 个百分点。其中，2019 年 1 月 15 日和 1 月 25 日

分别下调 0.5 个百分点，将释放资金约 1.5 万亿元。同时 2019 年一季度到期的

中期借贷便利（MLF）将不再续做。本次降准主要是对冲节前的流动性风险，短

期有利于提升市场风险偏好。在“住房不炒”和“坚决遏制房价上涨”的大背景

下，资金将进入基建投资领域实现经济托底，特高压工程建设将是基建投资的一

大重点。 

 2018 年输变电工程加快推进，特高压工程交付将于 2019-2021 年迎来高峰期：

2018 年 9 月 3 日，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》指出，要在今明两年核准开工 9 项重点输变电工程。其中，包

括青海至河南、陕北到湖北、雅中到江西、白鹤滩到江苏、白鹤滩到浙江 5 个

直流项目和张北到雄安、南阳-荆门-长沙、驻马店-南阳（武汉）、荆门-武汉、

南昌-武汉（长沙）5 个交流项目，合计 12 条线，合计输电容量达到 5700 万千

瓦，估算投资金额约 2000 亿元。青海-河南 800kv 直流工程已于 2018 年 11 月

7 日开工，为这一批次首条获得核准、批复、开工建的项目，总投资约 226 亿元。

特高压项目核准建设交付周期约 2-3 年，我们预计 2019 年-2021 年将成为特高

压建设交付的高峰期。 

 社会资本将进入特高压领域，有望促使电网建设高质量发展：2018 年 12 月 25

日，新华社报道在全面深化改革新闻发布会上，国家电网相关负责人表示：“国

家电网公司将积极引入保险、大型产业基金以及送受端地方政府所属投资平台等

社会资本参股，以合资组建项目公司方式投资运营新建特高压直流工程，共促电

网发展，共享改革成果”。我国 2006 年开启建设首条特高压示范工程。经过十

余年的努力，我国已经全面掌握了特高压的核心技术，特高压交直流设备国产化

率超过 90%。在该领域引入社会资本，多渠道筹集电网建设资金，有望进一步

促使电网建设高质量发展。同时也有助于放大国有资本功能，促进完善企业治理，

增强国有经济活力和影响力。 

 投资建议：输变电工程建设将成为我国基建托底的一大方向，包括特高压工程在

内的 9 项重点输变电工程核准并开工建设在即。社会资本有望进入该领域进一

步促使电网建设高质量发展，电力设备行业改革开放的红利有望被相关公司分

享。建议积极关注：平高电气、许继电气、国电南瑞、特变电工，关注：大连

电瓷、德威新材、金杯电工、风范股份。  

 风险提示：特高压核准不及预期、建设进度不及预期、设备交付不及预期、后续

政策不及预期。 

 

投资评级 领先大市-A 维持 

 

首选股票 评级 
 

002533 金杯电工 增持-A 

300325 德威新材 增持-A 

000400 许继电气 增持-A 
 
 

一年行业表现 

 

资料来源：贝格数据 
  

升幅% 1M 3M 12M 

相对收益 5.96 12.44 -4.00 

绝对收益 1.96 5.25 -30.58 
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相关报告 

新能源设备：第 2 周周报：第 13 批推荐目录

落地，新能源乘用车车型占比达 55.8% 

2019-01-07 

新能源设备：第 1 周周报：“FF”股权之争

告一段落，锂钴原材料价格稳中有跌 

2019-01-02 

新能源设备：第 52 周周报：1-11 月风电新

增 装 机 17.2GW ， MB 钴 价 继 续 大 跌 

2018-12-24 

新能源设备：《汽车产业投资管理规定》落地，

有 助 于 新 能 源 车 产 业 健 康 有 序 发 展 

2018-12-19 

新能源设备：第 51 周周报：18 年第 13 批推

荐目录公示，乘用车车型数累计同比增长

81.9% 2018-12-17 
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行业评级体系 

收益评级： 

领先大市—未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 10%以上； 

同步大市—未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-10%至 10%； 

落后大市—未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上； 

风险评级： 

A —正常风险，未来 6 个月投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B —较高风险，未来 6 个月投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 

 

分析师声明  

    肖索声明，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，勤勉尽责、诚实守信。本人对本报告的内容和观点负责，保证

信息来源合法合规、研究方法专业审慎、研究观点独立公正、分析结论具有合理依据，特此声明。 
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询人员可以为证券投资人或客户提供证券投资分析、预测或者建议等直接或间接的有偿咨询服务。发布证券研究报告，是证券投资咨询

业务的一种基本形式，本公司可以对证券及证券相关产品的价值、市场走势或者相关影响因素进行分析，形成证券估值、投资评级等投

资分析意见，制作证券研究报告，并向本公司的客户发布。 
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本报告仅供华金证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因为任何机构或个人接收到本报告而视其为本
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惟一参考因素，亦不应认为本报告可以取代客户自身的投资判断与决策。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
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