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平安观点： 
 本周（2026.8.24-2026.8.28）电网板块行情回顾。本周申万电网设备指

数（801738.SI）下跌 2.39%，跑输沪深 300 指数 2.17pct。当前电网设
备板块整体市盈率为 30.69。其中，申万电网自动化设备（857321.SI）
本周（8/24–8/28）累计下跌约 1.53%。 

 本周重点话题 

 特朗普签署行政令，收紧外国生产大电网设备准入。 8月 26日，美

国总统特朗普签署行政令，以外国供应大电网设备可能对美国国家安

全、电网韧性及供应链安全构成风险为由宣布国家紧急状态。行政令

授权美国能源部长，对涉及特定外国实体且被认定存在不可接受安全

风险的外国生产大电网设备，限制或禁止其采购、进口、转让及安
装。需要注意的是，本次政策并非全面禁止所有外国电网设备，而是

建立基于国家安全风险的准入限制机制。设备范围方面，行政令涉及

变电站变压器、并网逆变器、电池储能系统、高压断路器、保护继电

器及工业控制系统等，并将相关软件、固件和远程访问能力纳入风险

审查范围。存量设备方面，美国能源部还将识别可能存在风险的已部

署设备，并研究采取清查、隔离、监控或替换等措施。此前，上周国

家发展改革委研究建立算力网、新型电网、新一代通信网“2+3+N”协
调机制，国内算力基础设施与新型电网协同进一步深化； 此次，美

国进一步从国家安全角度收紧外国大电网设备准入。我们认为，全球

电网设备需求维持较高景气的同时，海外主要市场供应链安全和本土

化要求正在提升，中国电力设备企业出海市场或进一步分化，具备海

外本地化产能及多区域市场布局的企业相对更具优势。 

 投资建议。电力设备方面，电网投资维持较高景气，新能源持续接入、
用电负荷增长以及主配微协同新型电网建设持续推进，主网及配网升级
需求有望延续，特高压建设亦有望持续推进，建议关注主网、特高压输
变电板块的平高电气、许继电气、中国西电等；海外方面，全球电网投
资需求维持较高景气，中国电力设备企业出海持续推进，建议关注海外
市场竞争力较强、全球化布局持续深化的思源电气等。 

 风险提示。1）电网投资及特高压建设进度不及预期的风险。电网设备需
求与电网投资规模及项目建设节奏密切相关，若电网投资落地进度低于
预期，或特高压项目核准、招标、开工及建设进度不及预期，可能对相
关电力设备企业订单及业绩释放产生不利影响。2）海外电力设备需求及
企业出海进展不及预期的风险。 当前国内电力设备企业积极拓展海外市
场，若海外电网投资需求下降、项目建设进度放缓，或国内企业海外市
场认证、客户拓展及订单交付不及预期，可能影响相关企业海外业务增
长。3）海外贸易政策变化的风险。全球贸易环境存在不确定性，若主要
海外市场提高关税、强化本土化要求或出台其他贸易限制措施，可能增
加国内电力设备企业出口及海外业务拓展难度。4）AIDC 等新兴需求发
展不及预期的风险。 AIDC建设有望带动变压器、配电设备及新型供配电
设备需求增长，若全球及国内 AIDC资本开支、项目建设进度或相关新技
术产业化进程不及预期，可能影响相关电力设备需求释放。 
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一、 本周重点事件：美国收紧外国大电网设备准入，电网设备供应链本
土化或加速 

事件：特朗普签署行政令，收紧外国生产大电网设备准入。 8月 26日，美国总统特朗普签署行政令，以外国供应大电网设

备可能对美国国家安全、电网韧性及供应链安全构成风险为由宣布进入国家紧急状态。行政令授权美国能源部长，对涉及

特定外国实体且被认定存在不可接受安全风险的外国生产大电网设备，限制或禁止其采购、进口、转让及安装。需要注意

的是，本次政策并非全面禁止所有外国电网设备，而是建立基于国家安全风险的准入限制机制。 

点评：美国对海外电网设备的限制正由贸易壁垒进一步向国家安全和市场准入层面升级。考虑到美国数据中心及电力负荷

增长带动电网扩容需求持续上升，政策收紧可能推动美国电网设备供应链进一步本土化，并提高部分海外供应商直接进入
美国市场的难度 

 设备范围方面，行政令涉及变电站变压器、并网逆变器、电池储能系统、高压断路器、保护继电器及工业控制系统

等，并将相关软件、固件和远程访问能力纳入风险审查范围。 

 存量设备方面，美国能源部还将识别可能存在风险的已部署设备，并研究采取清查、隔离、监控或替换等措施。 

此前，上周国家发展改革委研究建立算力网、新型电网、新一代通信网“2+3+N”协调机制，国内算力基础设施与新型电网协

同进一步深化； 此次，美国进一步从国家安全角度收紧外国大电网设备准入。我们认为，全球电网设备需求维持较高景气

的同时，海外主要市场供应链安全和本土化要求正在提升，中国电力设备企业出海市场或进一步分化，具备海外本地化产
能及多区域市场布局的企业相对更具优势。 

二、 本周市场行情回顾 

本周（8月 24日~8月 28日）电网设备指数下跌2.39%，跑输沪深300指数 2.17pct。本周电网设备板块涨幅前五个股为：

杭电股份(25.9%)、风范股份(19.54%)、林洋能源(11.74%)、百利电气(11.04%)、顺钠股份(10.45%)。截至本周，电网设备

指数整体市盈率为 30.69倍。 

图表1 电网设备申万（885921.TI）走势  图表2 电网设备板块市盈率 

 

 

 

资料来源：wind，平安证券研究所  资料来源：wind，平安证券研究所 

图表3 本周电网设备板块涨幅前五个股  图表4 本周电网设备板块跌幅前五个股 
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资料来源：wind，平安证券研究所  资料来源：wind，平安证券研究所 

图表5 电网设备指数与沪深 300走势比较 

截至 2026-08-21 指数  周  月 年初至今 

涨跌幅（%） 

电网设备 -2.39 2.07 -3.69 

沪深 300 -0.21 0.87 -2.3 

相较沪深 300（pct） 电网设备 -2.17 1.21 -1.39 

 

资料来源：wind，平安证券研究所 

图表6 重点公司估值 

公司名称 股票代码 
股价 /元 EPS/元  P/E 

备注：

盈利预
测为

wind一

致预期 

2026/8/28 2025A 2026E 2027E 2028E 2025A 2026E 2027E 2028E 

思源电气 002028 143.18 4.03  5.42  7.44  9.86  35.6  26.4  19.3  14.5  

中国西电 601179 12.74 0.25  0.30  0.37  0.45  51.4  42.2  34.1  28.6  

特变电工 600089 19.30 1.18  1.35  1.75  2.29  16.4  14.3  11.1  8.4  

国电南瑞 600406 23.01 1.03  1.15  1.30  1.47  22.3  20.0  17.7  15.6  
 

资料来源：wind，平安证券研究所  

 

三、 产业链数据追踪 

电网：国内市场方面，根据Wind数据，2026年1—6月我国电网基本建设投资完成额累计约 3026.9亿元，同比增长4.0%，

电网投资继续保持正增长。招标方面，根据国家电网 ECP货物清单统计，截至 2026年第 4批输变电项目招标，变压器、

组合电器、电抗器累计招标数量分别为 9588、9912、1796台，较 2025年同期分别下降3.8%、11.1%、13.7%。 

海外市场方面，根据海关总署数据，2026年 1-7月，我国变压器出口金额共计 426.3亿元，同比增长 25.96%。分区域来

看，亚洲、欧洲市场需求金额占比较大。 
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图表7 我国变压器月度出口金额/亿元  图表8 2026年 1-7月我国出口各洲变压器金额/亿元 

 

 

 

资料来源：海关总署，平安证券研究所  资料来源：海关总署，平安证券研究所 

图表9 国内电网基本投资累计完成额/亿元  图表10 主要输变电设备招标数量/台 

 

 

 

资料来源：wind，平安证券研究所  资料来源：国家电网，平安证券研究所（括号内数字为当年批次） 

 

四、 市场动态及公司公告 

4.1 市场动态 

阿坝—成都东 1000kV特高压交流工程全线贯通，预计年底投入试运行。 8月 26日，阿坝—成都东 1000kV特高压交流工

程实现全线贯通，线路全长 734.8公里，新建铁塔 1400余基；后续将进入线路附件安装、变电站电气安装、消缺调试及验

收阶段，计划于 2026年底投入试运行。项目投运后预计每年可输送清洁电量超 150亿千瓦时，川西清洁能源外送及川渝电

网资源配置能力有望进一步提升。（新华网，08/27） 

南方电网主网一次设备第三批中标落地，头部厂商集中度维持高位。8月 25日，南方电网公布 2026年主网一次设备第三

批中标结果，本批次共45个标包，按第一中标候选人报价汇总，中标金额约5.95亿元。按公司口径，特变电工中标约2.23

亿元、份额 37.4%，山东泰开高压开关约 0.84亿元、份额 14.1%，思源电气约 0.71亿元、份额 11.9%，江苏华鹏变压器

约 0.48亿元、份额 8.0%，平高电气约0.39亿元、份额6.6%；前九家公司合计份额约93.3%，主网一次设备市场仍呈较高

集中度。（南方电网，08/25） 
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4.2 上市公司公告 

 思源电气：关于 2023年股票期权激励计划第三个行权期采用自主行权模式的提示性公告 

思源电气：2023 年股票期权激励计划第三个行权期行权条件成就，采用自主行权模式。 本次符合行权条件的激励对象共
445人，可行权股票期权 619.88万份，行权价格为 43.80元/份，理论可行权期限为 2026年 8月 27日至 2027年 6月 28

日，可行权数量占公司现有总股本的 0.79%。若本次股票期权全部行权，预计公司净资产将增加 2.72 亿元，总股本增加

619.88万股。（公告日期：08/27） 

 国电南瑞：2026年半年度报告 

国电南瑞：2026年上半年收入保持较快增长，归母净利润稳步提升。 公司 2026年上半年实现营业收入277.67亿元，同比
增长 14.54%；实现归属于上市公司股东的净利润 30.73亿元，同比增长 4.08%；扣非归母净利润 29.25 亿元，同比增长

4.31%。报告期内，公司推出系列固态变压器并牵头成立江苏省固态变压器产业联盟；公司 2026年半年度拟每股派发现金

红利 0.153元（含税）。（公告日期：08/27） 

 望变电气：2026年半年度报告 

望变电气：2026年上半年收入小幅增长，取向硅钢价格下行拖累利润表现。 公司 2026年上半年实现营业收入 18.70亿

元，同比增长 1.88%；实现归属于上市公司股东的净利润 0.19亿元，同比下降65.08%；扣非归母净利润 0.02亿元，同比

下降 95.08%。分业务看，输配电及控制设备业务实现收入 12.10亿元，同比增长 5.88%，增长主要由电力变压器贡献；取

向硅钢业务实现收入 5.74亿元，同比下降 9.73%，受单位销售价格下降影响，其毛利率同比下降 11.01个百分点。（公告

日期：08/27） 

 

 

 
 

 

五、 投资建议 

特朗普签署行政令，收紧外国生产大电网设备准入。 8月 26日，美国总统特朗普签署行政令，以外国供应大电网设备可能
对美国国家安全、电网韧性及供应链安全构成风险为由宣布进入国家紧急状态。行政令授权美国能源部长，对涉及特定外

国实体且被认定存在不可接受安全风险的外国生产大电网设备，限制或禁止其采购、进口、转让及安装。需要注意的是，

本次政策并非全面禁止所有外国电网设备，而是建立基于国家安全风险的准入限制机制。设备范围方面，行政令涉及变电

站变压器、并网逆变器、电池储能系统、高压断路器、保护继电器及工业控制系统等，并将相关软件、固件和远程访问能

力纳入风险审查范围。存量设备方面，美国能源部还将识别可能存在风险的已部署设备，并研究采取清查、隔离、监控或

替换等措施。此前，上周国家发展改革委研究建立算力网、新型电网、新一代通信网“2+3+N”协调机制，国内算力基础设施

与新型电网协同进一步深化； 此次，美国进一步从国家安全角度收紧外国大电网设备准入。我们认为，全球电网设备需求
维持较高景气的同时，海外主要市场供应链安全和本土化要求正在提升，中国电力设备企业出海市场或进一步分化，具备

海外本地化产能及多区域市场布局的企业相对更具优势。 

 

投资建议。电力设备方面，电网投资维持较高景气，新能源持续接入、用电负荷增长以及主配微协同新型电网建设持续推

进，主网及配网升级需求有望延续，特高压建设亦有望持续推进，建议关注主网、特高压输变电板块的平高电气、许继电

气、中国西电等；海外方面，全球电网投资需求维持较高景气，中国电力设备企业出海持续推进，建议关注海外市场竞争

力较强、全球化布局持续深化的思源电气等。 
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六、 风险提示 

1、电网投资及特高压建设进度不及预期的风险。电网设备需求与电网投资规模及项目建设节奏密切相关，若电网投资落地

进度低于预期，或特高压项目核准、招标、开工及建设进度不及预期，可能对相关电力设备企业订单及业绩释放产生不利
影响。 

2、海外电力设备需求及企业出海进展不及预期的风险。 当前国内电力设备企业积极拓展海外市场，若海外电网投资需求

下降、项目建设进度放缓，或国内企业海外市场认证、客户拓展及订单交付不及预期，可能影响相关企业海外业务增长。 

3、海外贸易政策变化的风险。 全球贸易环境存在不确定性，若主要海外市场提高关税、强化本土化要求或出台其他贸易
限制措施，可能增加国内电力设备企业出口及海外业务拓展难度。 

4、AIDC 等新兴需求发展不及预期的风险。 AIDC 建设有望带动变压器、配电设备及新型供配电设备需求增长，若全球及

国内 AIDC资本开支、项目建设进度或相关新技术产业化进程不及预期，可能影响相关电力设备需求释放。
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