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行业相对表现 
 

表现 1M 3M 12M 

电力设备(申万) -8.0 -20.2 -29.9 

沪深 300 -7.0 -13.6 -13.3  
 

市场表现 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研究 
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特高压与电网设备招采推进，关注配网柔性化应用 

国网输变电与特高压材料、变电设备中标结果陆续披露，陕

武直流陕北换流站年内外送电量已突破 300 亿千瓦时。建议

关注换流设备、主变、GIS、铁塔及二次设备的招标和交付进

度。 

SST 可在中压配电侧连接分布式光伏、储能和超充负荷，实
现可控的交直流能量变换。江苏算电协同示范已投运，后续
关注现场运行、保护配合及重复采购。 

▌投资观点 

我们看好特高压以及 SST 电源相关方向，看好 SST 可用于园
区直流配电、超充和光储协同场景。建议关注相关核心电源
公司新风光、麦格米特、许继电气、平高电气、国电南瑞。 

对电力设备板块维持“推荐”评级。 

 

▌风险提示 

行业技术发展进度不及预期、行业竞争加剧、大盘系统性风
险、推荐公司业绩不达预期等。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

重点关注公司及盈利预测  
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公司代码 名称 
2026-11-07 

股价 

EPS PE 
投资评级 

2025 2026E 2027E 2025 2026E 2027E 

000400.SZ 许继电气 25.25 1.15 1.11 1.48 22.44 22.77 17.09 买入 

002851.SZ 麦格米特 74.98 0.27 1.38 2.95 339.95 54.30 25.39 未评级 

600312.SH 平高电气 21.76 0.83 1.04 1.27 21.02 20.90 17.13 未评级 

600406.SH 国电南瑞 23.86 1.03 1.14 1.36 23.17 20.93 17.54 买入 

688663.SH 新风光 41.95 0.67 1.63 2.32 62.61 25.74 18.08 买入 
 
资料来源：Wind，华鑫证券研究（注：未评级盈利预测取自万得一致预期） 
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1、 投资观点：特高压与电网设备招采推进，

关注配网柔性化应用 

陕武直流持续发挥跨区送电作用。据群众新闻援引国网陕西超高压公司消息，截至 10

月 30 日，±800 千伏陕北换流站年内向华中累计送电突破 300 亿千瓦时，投运以来累计突

破 1357 亿千瓦时。陕武直流连接陕北能源基地和华中负荷中心，沿线跨越陕、晋、豫、鄂

四省。 

国家电网输变电与特高压采购继续落地。宏盛华源 11 月 6 日公告，下属子公司在国网

2026 年输变电第五次装置性材料、特高压第五次材料两批公开招标中，中标角钢塔、钢管

塔等共 26个标包，金额合计约 7.25亿元。该金额为两批材料中标合计。 

变电设备方面，长高电气 11 月 4 日披露，旗下四家全资子公司在国网第五次变电设备

采购中合计中标约 2.30 亿元，产品包括组合电器、隔离开关和开关柜。公司预计正式合同

履行将对 2027年及以后年度经营业绩产生积极影响。 

配网侧，固态变压器（SST）把电压变换、隔离和潮流控制集成在电力电子设备中。在

中压配电侧，可通过直流母线接入分布式光伏、储能和超充负荷，并按负荷变化调节功率。

南瑞继保已披露江苏算电协同 SST 示范项目投运，验证了光伏供电、算力负荷与超充协同

的工程方案。 

SST 的应用可先观察园区直流配电、超充和光储协同场景。配网侧的商业化进度取决于

示范项目的长期运行、故障隔离及保护配合、全生命周期成本和后续招采。国电南瑞在本

周业绩说明会披露，其正推进新一代 SST 和高压直流一体化电源研发，并面向绿电直连和

源网荷储一体化等场景开展布局。 

建议关注两条方向：一是有明确招标批次和交付节点的特高压换流、主变、GIS、铁塔

及二次设备，跟踪中标到签约、排产和交付的兑现；二是配网自动化、交直流柔性互联及

SST，跟踪示范转向重复采购的进度。 

我们看好特高压以及 SST 电源相关方向，看好 SST 可用于园区直流配电、超充和光储

协同场景。建议关注相关核心电源公司新风光、麦格米特、许继电气、平高电气、国电南

瑞。 

对电力设备板块维持“推荐”评级。 
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图表 1：重点关注公司及盈利预测  

公司代码 名称 
2026-11-07 

股价 

EPS PE 
投资评级 

2025 2026E 2027E 2025 2026E 2027E 

000400.SZ 许继电气 25.25 1.15 1.11 1.48 22.44 22.77 17.09 买入 

002851.SZ 麦格米特 74.98 0.27 1.38 2.95 339.95 54.30 25.39 未评级 

600312.SH 平高电气 21.76 0.83 1.04 1.27 21.02 20.90 17.13 未评级 

600406.SH 国电南瑞 23.86 1.03 1.14 1.36 23.17 20.93 17.54 买入 

688663.SH 新风光 41.95 0.67 1.63 2.32 62.61 25.74 18.08 买入 
 
资料来源：Wind，华鑫证券研究（注：未评级盈利预测取自万得一致预期） 
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2、 行业动态 

电力设备行业动态： 

11 月 6 日，宏盛华源披露两批国网招标中标结果。公司下属子公司在输变电项目第五

次装置性材料采购中获得角钢塔及钢管塔标包，在特高压项目第五次材料采购中获得角钢

塔标包。两批合计中标 26 个标包，约 7.25 亿元，相当于公司 2025 年经审计营业收入的

7.57%。 

 

11 月 3 日，国家电网电子商务平台公布第五次变电设备公开招标及直接采购成交结果。

长高电气四家全资子公司在组合电器、隔离开关和开关柜中中标，含税总额 23,041.31 万

元，占公司 2025年经审计合并营收 13.84%。具体执行期限以正式合同为准。 

 

AI行业动态： 

11月 3日，AMD公布第三季度业绩，营收 134亿美元，同比增长 45%；数据中心业务收

入 85 亿美元，同比增长 97%，创历史新高。公司披露，EPYC 服务器处理器及 Instinct 加

速器销售共同支持数据中心业务增长。 

11月 2日，Palantir公布第三季度业绩，收入 23.1亿美元，同比增长 96%。美国商业

收入 9.84 亿美元，同比增长 148%，首次超过美国政府业务收入。公司披露，当季共完成

212笔金额不低于 100万美元的交易。 

 



证券研究报告  
 
 

请阅读最后一页重要免责声明 7 

诚信、专业、稳健、高效                                                        报告编码：HX-261107221522 

 

机器人行业动态： 

新华社 11 月 2 日报道，中国电力科学研究院与北京人形机器人创新中心在纽伦堡国际

发明展展示面向电力行业的具身智能研发成果。方案将通用机器人平台与电力行业大模型、

世界模型、安全约束结合，目标是让机器人理解作业任务、识别风险并辅助运维人员。 

11 月 6 日，新华社报道第九届进博会现场的具身智能演示。技术装备展区的人形机器

人完成乒乓球对打，展示移动、重心调整和挥拍能力。展区同时展示了面向工业与民生的

具身智能产品，实景展示提供了观察灵巧操作及现场适配能力的窗口。 

 

 



证券研究报告  
 
 

请阅读最后一页重要免责声明 8 

诚信、专业、稳健、高效                                                        报告编码：HX-261107221522 

 

3、 光伏产业链跟踪：210N 需求较强，组件

价格继续松动 

硅料价格：国内多晶硅现货仍处于僵持，N型复投料参考价 42—43元/kg，实际签单较

少；N 型颗粒硅成交维持 40—41 元/kg。部分硅料厂自 10 月减产，InfoLink 预计 11 月国

内产量约 8.2万吨，10月底硅料厂在手库存约 38—39万吨。短期价格仍取决于减产执行以

及下游补库节奏。 

硅片价格：183N 成交约 0.95—1.00 元/片，210RN 下探至 1.01—1.03 元/片，210N 维

持 1.13—1.15 元/片。部分厂商因库存和出货压力让价，210N 得到年底集中式交付支撑。

预计 11月排产继续向 210N倾斜，后续关注去库和采购需求。 

中国电池片价格：183N 均价降至 0.295 元/W，210RN 持平于 0.310 元/W，210N 升至

0.310 元/W。183N 受供应增加和海外采购放缓影响，210N 则受益于国内集中式项目交付与

组件厂加快出货。 

海外电池片价格：182P均价维持 0.047美元/W，成交区间 0.046—0.050美元/W。183N

中国出口均价降至 0.045美元/W，区间 0.044—0.046美元/W，东南亚产地溢价收窄。 

组件价格：中国区 TOPCon 总体均价降至 0.715 元/W，分布式均价降至 0.730 元/W。实

际交付方面，集中式 TOPCon 约 0.65—0.71 元/W，分布式约 0.68—0.76 元/W；集中式 BC

约 0.75—0.77元/W，分布式 BC约 0.78—0.81元/W。 

海外组件价格：TOPCon 均价维持 0.114 美元/W。中东发货和交付仍受限制，欧洲价格

稳定。InfoLink 指出，美国政策生效后的最低进口价格要求可能推升报价，印度部分非

DCR订单则已受提前备货带动。 
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图表 2：光伏产业链价格情况 

 

资料来源：InfoLink Consulting，华鑫证券研究 
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光伏辅材（索比咨询 10月 23日发布，表内报价截至 10月 21日）。EVA粒子：该期上

涨 1.0%。成本与偏低产量仍有支撑，需求偏弱和短期增供加大销售压力，后市预期分歧仍

存。索比咨询预计下周大体稳定、局部小幅波动。 

背板 PET：该期下跌 3.6%。国际油价受中东供应及航运安全影响高位波动；国内 PX 装

置运行相对稳定，部分装置重启时间待定，需求仍有担忧。乙二醇供需转弱，现货趋于宽

松。 

边框铝材：该期下跌 0.8%。供给运行稳定，消费地到货偏少，社会库存去化；终端接

货尚可，出口及再生领域间接需求提供支撑。索比咨询预计下周小幅波动。 

电缆电解铜：该期下跌 1.2%。流通货源有限，终端以低价刚需采购为主，整体需求偏

弱。索比咨询预计短期仍在高位波动。 

支架热卷：该期下跌 0.3%。索比咨询预计下周供需变化有限，成本转弱叠加去库存需

求，价格偏弱调整。 

光伏玻璃：该期价格持平。组件企业平稳生产、按需采购，玻璃厂执行存量订单，产

销大体平衡，库存变动不大。成本上涨预期促使厂家提价，但终端需求低迷使新价执行受

阻；索比咨询预计下周整体维稳。 
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图表 3：光伏辅材价格情况 

 
资料来源：索比咨询，华鑫证券研究 
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4、 上周市场表现：电力设备板块上涨 9.33%

（上上周下跌 5.92%），涨幅排名第 2名 

上周市场回顾：电力设备板块上涨 9.33%（上上周下跌 5.92%），涨幅排名第 2 名（共

28 个一级子行业），跑赢上证综指 7.94 个百分点，跑赢沪深 300 指数 7.61 个百分点，光

伏指数上涨 11.21%。 

图表 4：上周（11.02-11.06）申万行业表现 

 

 
资料来源：Wind，华鑫证券研究 

上周行业（申万电力设备）成分股中，周涨幅前五为*ST 亿晶（61.42%）、东方日升

（33.72%）、金冠电气（30.99%）、奥特维（28.63%）、阳光电源（25.55%）；周跌幅前

五为 ST 合纵（-17.21%）、江苏雷利（-6.90%）、方正电机（-4.52%）、麦格米特（-

3.53%）、神力股份（-2.62%）。 

图表 5：申万电力设备子板块中涨幅前五（单位%）  图表 6：申万电力设备子板块中跌幅前五（单位%） 

 

 

 
资料来源：Wind，华鑫证券研究  资料来源：Wind，华鑫证券研究 
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图表 7：行业估值（PE TTM中位数） 

 
 

资料来源：Wind，华鑫证券研究 
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5、 储能市场数据跟踪 

11 月 4 日，龙源电力储能系统框架采购披露中标候选人。CNESA 整理显示，项目预

估规模 600MW/1200MWh，分为三个标段，电池舱采用 314Ah 及以上磷酸铁锂电芯。宁德

时代、昆宇电源、智光储能、海博思创入围，报价区间为 0.6402—0.6764 元/Wh。 

InfoLink 11 月 4 日周度现货数据显示，电池级碳酸锂均价为 9.0 万元/吨，环比

下降 7.2%。国内 100Ah、280Ah 和 314Ah 方形磷酸铁锂储能电芯均价分别为 0.408、

0.353 和 0.353 元/Wh，分别下降 1.2%、0.7%和 0.7%。直流侧 2 小时液冷集装箱均价

0.49 元/Wh，交流侧 2小时和 4 小时液冷集装箱均价分别为 0.58 和 0.53 元/Wh。 

月度采招方面，寻熵研究院 10 月 9 日发布的统计显示，2026 年 9 月国内储能采招

订单合计 22.0GW/73.7GWh，其中系统及含设备 EPC 合计 69.7GWh，同比增长 84%，另

有约 4GWh 直流侧订单。按系统及含设备 EPC 口径，独立储能占比 89%。 

报价方面，9 月 2 小时储能系统均价为 0.611 元/Wh，环比下降 11.7%；4 小时系统

均价为 0.531 元/Wh。2小时和 4 小时 EPC 均价分别为 0.971 元/Wh、0.838 元/Wh。 

 

图表 8：9月储能系统项目报价情况 

 
资料来源：寻熵研究院，华鑫证券研究 
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图表 9：储能系统月度平均报价 

 
资料来源：寻熵研究院，华鑫证券研究 

图表 10：9月已完成招标的储能项目类型分布 

 
资料来源：寻熵研究院，华鑫证券研究 
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6、 风险提示 

（1）行业技术发展进度不及预期风险 

（2）行业竞争加剧风险 

（3）大盘系统性风险 

（4）推荐公司业绩不达预期风险 
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▌ 电力设备组介绍 
 
张涵：电力设备行业首席分析师，金融学硕士，中山大学理学学士，5 年证券

行业研究经验，曾获得 2022 年第四届新浪财经金麒麟光伏设备行业最佳分析

师，重点覆盖光伏、风电、储能、电力设备等领域。 

臧天律：金融工程硕士，CFA、FRM 持证人。上海交通大学金融本科，4 年金融

行业研究经验，覆盖光伏、储能领域。 

胡天仪：中南财经政法大学金融学士，拉夫堡大学金融与投资硕士，2025 年加

入华鑫证券，研究方向锂电池与液冷板块。 
 
 

▌ 证券分析师承诺 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为

证券分析师，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确

地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推

荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 

 

▌ 证券投资评级说明 

股票投资评级说明： 

 投资建议 预测个股相对同期证券市场代表性指数涨幅 

1 买入 > 20% 

2 增持 10% — 20% 

3 中性 -10% — 10% 

4 卖出 < -10% 

行业投资评级说明： 

 投资建议 行业指数相对同期证券市场代表性指数涨幅 

1 推荐 > 10% 

2 中性 -10% — 10% 

3 回避 < -10% 

以报告日后的 12 个月内，预测个股或行业指数相对于相关证券市场主要指数

的涨跌幅为标准。 

相关证券市场代表性指数说明：A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场

以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转让标的）为基

准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以道琼斯指数为基准。 
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▌ 免责条款 

华鑫证券有限责任公司（以下简称“华鑫证券”）具有中国证监会核准的证券

投资咨询业务资格。本报告由华鑫证券制作，仅供华鑫证券的客户使用。本公

司不会因接收人收到本报告而视其为客户。 

本报告中的信息均来源于公开资料，华鑫证券研究部门及相关研究人员力求准

确可靠，但对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。我们已力求报告内容

客观、公正，但报告中的信息与所表达的观点不构成所述证券买卖的出价或询

价的依据，该等信息、意见并未考虑到获取本报告人员的具体投资目的、财务

状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。投资者应当对

本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时结合各自的投资目的、财务状

况和特定需求，必要时就财务、法律、商业、税收等方面咨询专业顾问的意

见。对依据或者使用本报告所造成的一切后果，华鑫证券及/或其关联人员均不

承担任何法律责任。本公司或关联机构可能会持有报告中所提到的公司所发行

的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾

问或者金融产品等服务。本公司在知晓范围内依法合规地履行披露。 

本报告中的资料、意见、预测均只反映报告初次发布时的判断，可能会随时调

整。该等意见、评估及预测无需通知即可随时更改。在不同时期，华鑫证券可

能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。华鑫证券没有将

此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。 

本报告版权仅为华鑫证券所有，未经华鑫证券书面授权，任何机构和个人不得

以任何形式刊载、翻版、复制、发布、转发或引用本报告的任何部分。若华鑫

证券以外的机构向其客户发放本报告，则由该机构独自为此发送行为负责，华

鑫证券对此等行为不承担任何责任。本报告同时不构成华鑫证券向发送本报告

的机构之客户提供的投资建议。如未经华鑫证券授权，私自转载或者转发本报

告，所引起的一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。华鑫证券将保留

随时追究其法律责任的权利。请投资者慎重使用未经授权刊载或者转发的华鑫

证券研究报告。 
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