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本报告导读： 
西气东输三线年内开工，电驱动压气成为主流，带动超大功率变频器需求增长。以荣

信股份和广电电气为代表内资企业加速进口替代。推荐荣信股份，建议关注广电电气。

摘要： 
 据新华快讯报道，新疆至宁夏西气东输三线西段干线有望于

近期开工。整个西气东输三线项目总投资规模有可能突破千

亿元人民币，气源地仍为中亚。 

 近日广电电气公告将向中石油先期提供 4套 25MVA 产品，标

志着公司研制的国产最大容量高压变频调速装置正式进入

商业化阶段。 

 “十二五”天然气管道建设提速，加压站变频设备需求增大。

仅中石油就计划五年内建造天然气管道 3万公里，总的油气

管道 5.4 万公里，是“十一五”的两倍。依靠变频装置调速

的电驱动压气站依靠突出的经济必选优势，已逐步成为新建

管道压气站的主流技术，未来对变频设备采购量将逐步加

大。推算西气东输二线东段约 21-28 套，西三线约 10-16 套。

 国内龙头实现商业化应用，进口替代加速。以荣信股份和广

电电气为代表的国内变频企业已计划向中石油供货，标志着

国产化进程正式开始。维持对荣信股份（002123）的增持评

级，强调公司作为全面领先的电力电子龙头，将在下游重大

项目建设中拔得头筹，“西气东输”超大功率变频器即为例

证。预计 11 年和 12 年 EPS 0.65 元和 0.88 元，目标价 25

元。 
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1. 超大功率变频装置应用于“电驱压气站” 
 
压缩机组是西气东输压气站的“核心”装置，其中超大功率变频调速系

统与以电机驱动的压缩机组搭配。天然气在长输管道要求每隔一段距离

设置一个压气站为天然气增压，压气站的核心设备是压缩机，其驱动方

式分为两种：燃气轮机或者电机。其中用电机驱动的压缩机需要配以变

频器调速以提高压缩机效率，并根据负荷情况进行调速运转。 
 

2. 电驱压气站比例增大，超大功率变频器需求增长 
 
电驱机组在经济比选中更显优势，新建管道中电驱机组比例提高。 
 
大功率变频器技术趋于成熟，具有易维护、易远程控制以及对环境污染

小的优点，在电力充足地区更多使用。从发电厂通过电网传输电力到增

压站机组电机输出的热效率约为 44%，而单循环的航改型燃机驱动的最

高效率为 41%，实际平均效率为 36%，考虑到燃机在部分负荷和空气温

度较高时效率骤降，电机驱动综合可节能 10%以上。 
 

目前已安装的天然气管道压缩机组中，电机驱动约占 22%。其中西气东

输一线共有 4 座电驱压气站，共计 8 台西门子 22MW 高压变频器。西气

东输二线西段共设 3 座电驱压气站，全部采用三菱（TMEIC）共 12 套

20MVA 高压变频。西气东输二线东段 11 座压气站中共设电驱压气站 7
座，估测有 21-28 套高压变频器。 
 
随着管道建设推进，由于天然气价格的进一步提高，电驱机组将在经济

比选中更显优势，新建管道中电驱机组的比例会更高电驱压气站比例逐

渐增大。例如中缅天然气管道境内部分、川气东送管道全部使用电驱机

组。 
 

3. 西三线有望今年开建，变频器逐步实现国产化 
 
据新华快讯报道，新疆至宁夏西气东输三线西段干线有望于近期开工。

整个西气东输三线项目总投资规模有可能突破千亿元人民币，气源地仍

为中亚。 
 
由于西三线部分线路与二线并行，因此三线可能需要建设 8 个压气站点。

考虑到西气东输二线管道全部采用开二备一或开三备一的方式，以及电

驱压气站比例逐渐增大，我们推测西三线需要建设 3-4 个电驱压气站，

共计需要 10-16 台的超大功率变频器。 
 
20~30MVA 变频器一直由国外品牌垄断，目前国内仅有荣信股份和广电

电气参与加压站 25MVA 产品试制并顺利通过验收。 
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广电电气近日公告将向中石油先期提供 4 套 25MVA 产品，同时我们预

计荣信股份也将提供约 3 套。技术突破缩短了与国外厂商的差距，凭借

本土化和价格优势，未来电驱压气站变频器市场将进入“进口替代”阶

段。 
 

4. 管道建设“十二五”提速，变频器龙头受益 
 
“十二五”期间我国将逐步加大对天然气资源的利用，以中石油为例，

未来五年计划建设的油气管道将是“十一五”期间的两倍，达到 5.4 万公

里，其中天然气管道占到 3 万公里。 
 
“十二五”西气东输管线将新建干线和支线管道 5000 公里以上，到 2015
年，运营管道里程将达到 1.5 万公里以上，年输送和销售天然气 800 亿

立方米以上，占全国天然气需求总量近 30%。电驱压气凭借其出色的经

济必选优势，未来将充分受益于输送管道建设。 
 
我们判断以荣信股份和广电电气为代表的行业龙头将依靠技术进步实

现“进口替代”，享受细分子行业建设加速的高成长。 
 
维持对荣信股份的“增持”评级，强调公司作为全面领先的电力电子龙

头，将在下游重大项目建设中拔得头筹，“西气东输”超大功率变频器

即为例证。预计 11 年和 12 年 EPS 0.65 元和 0.88 元，目标价 25 元。 
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