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行业研究 事件点评 行业 / 电力设备 

事 件 

 新浪网 1 月 16 日讯，国家电网副总经理舒印彪透露未来 3～4 年内国家

电网将投资超过 1000亿元人民币建设特高压输电线路。交流特高压方面，

晋东南-南阳-荆门示范线路已于本月投入商业运行。直流特高压方面，目

前向家坝-上海、锦屏-华东两条总投资 400 亿元的±800kv 线路也在建设

中。此外，根据规划国家电网在今后 2 至 3 年可投资 5500 亿元用于城农

网建设与改造。其中，城网投资 3000 亿元，农网投资 2500 亿元。 

 特变电工（600089）1 月 16 日发布 08 年业绩预增公告，预计公司 2008 
年度实现的净利润与 07 年度相比增长 70%～90%。 

评 论 

 国网 09 年开始，将大规模投资特高压电网已是不争的事实。而且在国家

4 万亿投资大背景下，政策扶植力度以及资金来源都得到了充分的保证。 

 从特高压电网的投资规模看，未来 3～4 年将投资超过 1000 亿元。但从

国网的规划看，我们预计在两年内即可完成（详情请见我们 1 月 5 日的

深度报告《特高压守得云开见月明》）。 

 即使按照 09、10 年特高压电网投资 800 亿元计算，其中变压器、GIS、
换流阀、直流保护的市场需求也分别达到 57.4、39.4、16.5、9.8 亿元。 

 国网未来两年城农网建设与改造的投资将达到 5500 亿元，按照农网、城

网占电网投资 50%的比例计算，09、10 年国网投资将超过 1.1 万亿元。

保守估计，09 年国家电网投资 3000 亿元，比 08 年增长超过 30%。 

 特变电工预计 08 年净利润同比增长 70%～90%，EPS 约为 0.8 元，符合

预期。目前，市场普遍关心 09 年公司是否会超预期。从目前电网投资结

构看，这种可能性非常大。我们从两个方面进行探讨： 

（1） 从中电联公布的数据看，08 年电网投资 2,878.7 亿元，比 07 年

的 2,451.4 亿元增长 17.4%。17.4%的投资增幅就已经撬动特变

电工 70%～90%的业绩增长，而 09 年 30%的电网投资增速，为

公司实现超预期提供了条件。 

（2） 从 09 年开始，特高压电网将全面启动，这也使得电网投资的结构

性调整更加突出。电网投资中高电压等级比重的增大，一次设备

的龙头企业将是最大的受益者。 
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电网投资增速明显，特高压引人注目
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联合证券股票评级标准 

增 持 未来 6 个月内股价超越大盘 10%以上 

中 性 未来 6 个月内股价相对大盘波动在-10% 至 10%间 

减 持 未来 6 个月内股价相对大盘下跌 10%以上 

联合证券行业评级标准 

增 持 行业股票指数超越大盘 

中 性 行业股票指数基本与大盘持平 

减 持 行业股票指数明显弱于大盘 
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