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事项： 

[Table_Summary] 近日，受国家能源局委托，中国机械工业联合会在上海组织专家对许继集团研制的“VBE200高压直流输电换流阀控制设

备”进行了产品鉴定，鉴定委员会认为：许继集团自主研制的 VBE200 高压直流输电换流阀控制设备填补了国内空白，整

体水平达到国际先进，部分指标达到国际领先水平，一致同意通过鉴定。 

评论： 

 VBE 控制系统是换流阀的核心，外资依赖程度高 

阀基电子设备 VBE 虽然占晶闸管总成本的比例不高（大约 1-2%），但却是晶闸管的核心部件，主要作用是实现对晶

闸管阀及阀组的控制以及对每个晶闸管状态的监测功能。 

因技术壁垒高，VBE 是晶闸管系统中最后实现国产化的部件之一，长期被 ABB 和西门子等外资企业所垄断。 

 许继集团凭借在电力二次系统方面的技术优势率先研究出阀基电子设备 VBE，结束了外资的垄断 

作为电力控制保护及自动化领域的龙头企业，许继集团在借鉴和消化吸收国外先进控制理论的基础上自主研发了阀

基电子设备 VBE。 

许继集团阀基电子设备VBE的研制成功为我国直流输电技术的国产化做出重要贡献的同时也减少了国内直流输电技

术对外资的依赖。 

 许继直流输电换流阀技术国内领先的地位进一步确立 

 根据鉴定委员会的意见，许继集团的 VBE200 高压直流输电换流阀控制设备“填补了国内空白，整体水平达到国际

先进，部分指标达到国际领先水平”。 

许继集团的 VBE 设备虽已经在多项直流输电工程中获得良好应用，但尚未获得权威机构的鉴定和认可。此次鉴定成

功表明，许继集团的换流阀技术在国内的领先地位得到了进一步确立，公司未来在与竞争对手甚至外资企业竞争时

将更有底气。 

 集团资产注入上市公司是大概率事件，维持 “推荐”评级 

我们一直认为，许继集团资产尤其是直流输电相关资产注入上市公司是大概率事件，如实现成功注入，公司将是我
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国直流输电领域配套能力最强，可同时具备直流输电换流阀、控制保护设备、换流阀水冷装臵及直流场设备制造能

力的企业，维持 “推荐”评级。 
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国信证券投资评级 

类别 级别 定义 

股票 

投资评级 

推荐 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 20%以上 

谨慎推荐 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 10%-20%之间 

中性 预计 6 个月内，股价表现介于市场指数±10%之间 

回避 预计 6 个月内，股价表现弱于市场指数 10%以上 

行业 

投资评级 

推荐 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 5%-10％之间 

中性 预计 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

分析师承诺： 

作者保证报告所采用的数据均来自合规渠道，分析逻辑基于本人的职业理解，通

过合理判断并得出结论，力求客观、公正，结论不受任何第三方的授意、影响，

特此声明。 

 

风险提示: 

本报告信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保

证。报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述证券买卖的出价或询价。我

公司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。我

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业务服务。本报告版权归国信证券所

有，未经书面许可任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、刊登。 

证券投资咨询业务的说明: 

证券投资咨询业务是指取得监管部门颁发的相关资格的机构及其咨询人员为证券

投资者或客户提供证券投资的相关信息、分析、预测或建议，并直接或间接收取

服务费用的活动。  

证券研究报告是证券投资咨询业务的一种基本形式，指证券公司、证券投资咨询

机构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，并向客户发布的行为。 

 

 


