
 

新型电力系统专题 1：
“十四五”开启直流输电
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直流输电是新型电力系统的主线之一，将成为“十四五”电网重点投

资方向。相较交流输电，（特高压）直流输电具备经济、技术优势（无电容

升压效应），尤其适合风光大基地电能送出。 

缺电叠加新能源送出，直流输电成为刚性需求。我们认为目前制约新

能源发展和消纳的关键因素不在于负荷水平而在于送出能力。全国统一电

力市场的形成既需要市场机制，也需要跨省跨区输电通道作为物理机制来

保障，而多能互补电源体系+直流输电送出通道，是新型电力系统针对新能

源的主流解决方案。 

柔性直流技术加持下，直流输电不再存在技术限制，使用范围得到扩

展。柔性直流技术是直流输电的升级和进化，在柔直加持下，直流输电不

但可用于远距离（特高压）输电，还可用于柔直背靠背以及深远海上风电

送出。在三大应用场景共同驱动下，预计“十四五”期间直流输电工程总

投资规模接近 4000 亿元（部分由发电企业建设）。 

直流输电核心投资方向：换流阀、功率半导体（晶闸管/IGBT）。换流

阀是直流输电的核心，价值量集中、技术壁垒高。换流阀中功率半导体组

件是换流阀中价值量占比最高的部分，由大量晶闸管、IGBT 组成。 

推荐新型电力系统受益标的、换流阀龙头许继电气、国电南瑞，推荐

高压直流阀用晶闸管龙头、高弹性品种派瑞股份、建议关注 IGBT 国产化先

锋时代电气（机械组覆盖）等。 
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风险提示：直流工程核准、招标、建设进度不及预期；风光大基地推

进不及预期；用电紧张情况较快缓解。 
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