
 

 
请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明 

 

 
[Table_Title] 

海上风电“抢装”时代，景气度持续 
[Table_Title2] 通信行业 
 

[Table_Summary] 1、本周观点： 

重点关注通信板块结构性机会（港股电信运营商、专网&军工通

信等）或者自下而上的选择基本面反转相关个股。 

2、本周重点推荐低估值、业绩增长确定标的：TCL 科技（面板集

中度提升核心受益，华西通信&电子联合覆盖）、朗新科技（支付

宝等入口场景扩展，华西通信&计算机联合覆盖）、紫光股份（电

信云网战略关键设备商，华西通信&计算机联合覆盖）、中天科技

（海缆+特高压）、光环新网（IDC 低估值拐点）、金卡智能（物联

网公共事业终端扩展，华西通信&机械联合覆盖）等。 

3、海缆专题：海上风电“抢装”时代，景气度持续 

1）政策推动海上风电行业“抢装”，需求暴增拉动海缆业务量

价齐升 

2014 年海上风电“国补”开启，得益于强大的陆上风电供应链

和每年安装量的快速增长，中国海上风电供应链发展迅速。 

2022 年“国补”即将退出，从 2019 年下半年开始，整个风电

行业进入了“抢装”时期，需求暴增拉动相关上市公司海缆业

务量价齐升。 

2）碳中和叠加十四五推动海上风电向“零补贴时代”平稳过

渡 

碳中和叠加十四五为海上风电保证持续增长动力，同时，中央

财政在暂停海上风电国家补贴同时也鼓励地方政府自行补贴，

支持本地海上风电项目建设。 

此外，包括地方补贴支持、政企商多方联动、强力制造业基

础、规模效益及中长期全球其他领域行业增长空间推动行业向

平价入网平稳过渡。尽管如此，海上风电的平价上网依然面临

如何权衡政府扶持力度和当地产业链成熟度等挑战。 

综上，我们认为，伴随碳中和政策推动及各地方补贴政策出

台，在中央财政补贴退补后，我国海上风电项目有望保持较高

速的每年新增装机量规模，根据各地方十四五规划容量估算

2022-2025 年国补退出后年均装机容量仍有望超过 5GW。 

由于当前海上风电相应船机设备仍相对不成熟，施工队伍较为

单一，加上施工条件复杂、施工难度大，专业可用的大型船机

设备较少。因此海工领域具备海上风电 EPC 总承包工程能力的

相关企业有望在产业链加速成熟，施工项目快速积累经验过程

中受益，并有望在长期行业发展中提升全球竞争能力。重点推

荐中天科技，其他相关受益标的包括亨通光电、东方电缆。 

4、中长期产业相关受益公司 

（1）设备商：中兴通讯、烽火通信、海能达、紫光股份、
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星网锐捷等； 

（2）军工通信：新雷能、七一二、上海瀚迅、海格通信

等； 

（3）光通信：中天科技、亨通光电、中际旭创、天孚通

信、新易盛、光迅科技等； 

（4）卫星互联网：雷科防务、震有科技、康拓红外等； 

（5）5G 应用层面：高鸿股份、光环新网、亿联网络、会畅

通讯、东方国信、天源迪科等； 

（6）其他低估值标的：平治信息、航天信息等。 

5、风险提示 

疫情不确定性因素影响； 海上风电建设不及预期；地方政策

补贴不及预期；产业链发展不及预期导致海上风电平均造价下

降不及预期风险；系统性风险。 
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1.政策推动海上风电行业“抢装”，需求暴增拉动海缆业务

量价齐升 

2010 年，中国正式启动第一个海上风电项目——东海大桥海上风电场。然而，直

到 2014 年国家能源局发布了第一个海上风电计划和《国家海上风电发展计划(2014-

2016)》，这一市场才开始起步，并在 2017 年装机量突破 1GW。随着国家政策补贴推动，

中国海上风电装机量加速提升。得益于强大的陆上风电供应链和每年安装量的快速增

长，中国海上风电供应链发展非常迅速。 

 图 1  2006-2019 年中国及全球其他地区海上风电每年新增装机量（GW） 

 

 

 资料来源：GWEC，华西证券研究所 

 

国家政策对海上风电电价倾斜力度较大。2019 年 5 月，国家发改委出台《关于完

善风电上网电价政策的通知》，对 2019 年符合规划标准、纳入财政补贴年度规模管理

的新核准近海风电指导价调整为 0.8 元/千瓦时，2020 年将调整为 0.75 元/千瓦时。

新核准近海风电项目通过竞争方式确定的上网电价，不得高于上述指导价。同时要求，

如需执行核准 0.85 元/千瓦时的上网电价，则 2018 年底前核准的海上风电项目须在

2021 年底前完成并网。2022 年及以后全部机组完成并网的，执行并网年份的指导价。 

中央财政补贴“最后期限”推动行业“抢装”。2020 年 1 月，财政部、国家发改

委、国家能源局联合印发《关于促进非水可再生能源发电健康发展的若干意见》，规定

中央财政不再将新增海上风电和光热项目纳入补贴范围。按照规定完成核准备案并于

2021 年 12 月 31 日前全部机组完成并网的存量海上风电和太阳能光热项目，可按照相

应价格政策纳入中央财政补贴范围。 

这说明，2021 年 12 月 31 日之后，海上风电的国家补贴将全面退出。海上风电项

目需要在 2021 年年底前实现并网，才能锁住电价补贴。为了赶上最后一班“补贴”列

车，从 2019 年下半年开始，整个风电行业进入了“抢装”时期，从而也直接带来风

电投资、建设、并网一系列环节的加速。 
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 图 2  中国海上风电项目补贴演进情况（元/kWh） 

 

 
 资料来源：GWEC，华西证券研究所 

 

根据 2021 年 1 月 29 日国家能源局一季度网上新闻发布会通报数据，2020 年我国

海上风电新增装机 3GW，占全球新增数一半以上。根据 GWEC 数据，至 2020 年底，中

国海上风电累计装机约 9GW，超过德国，仅次于英国，成为全球第二大海上风电市场。

根据 GWEC 预测，2021 年中国海上风电新增装机容量仍将保持高速增长，但 2022 年，

受国家补贴退出影响，新增装机量面临下降风险。 

 图 3  2020-2030 年中国及全球其他地区海上风电每年新增装机量预测（GW） 

 

 
 资料来源：GWEC，华西证券研究所 

 

海洋风电抢装热潮下，需求暴增拉动海缆业务量价齐升。2020年行业总体呈现保

电价、保收益、抢开工、抢并网的发展态势，海上风电产业链持续处于供需不平衡状

态，零部件原材料紧缺、主机价格高涨、施工船机设备资源不足，部分设备及施工费

用上涨达 30%以上。在此背景下，相关上市公司的海缆及海洋相关业务收入呈现翻倍
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式高速增长，相关毛利率水平也持续上升。预计在 2021 年持续高增速“抢装”情况下

相关业务收入及毛利率情况有望持续高增。 

图 4 海缆公司相关业务收入情况（百万元）  图 5  海缆公司相关业务毛利率情况 

 

 

 
资料来源：wind，华西证券研究所  资料来源：wind，华西证券研究所 

 

2.碳中和叠加十四五推动海上风电向“零补贴时代”平稳过

渡 

碳中和叠加十四五为海上风电保证持续增长动力：去年 9 月，国家主席习近平在

联合国向全球庄严承诺将提高国家自主贡献力度，采取更加有力的政策和措施，二氧

化碳排放力争于 2030 年前达到峰值，努力争取 2060 年前实现碳中和。12 月，习近平

在气候雄心峰会上进一步指出，到 2030 年，中国风电、太阳能发电总装机容量将达到

12 亿千瓦以上。去年 10 月，北京国际风能大会期间共同签署《风能北京宣言：开发

30 亿风电，引领绿色发展，落实“30·60”目标》，郑重提出在“十四五”规划中，

须为风电设定与碳中和国家战略相适应的发展空间：保证年均新增装机 5000 万千瓦以

上。2025 年后，中国风电年均新增装机容量应不低于 6000 万千瓦，到 2030 年至少达

到 8 亿千瓦，到 2060 年至少达到 30 亿千瓦。 

同时，中央财政在暂停海上风电国家补贴同时也鼓励地方政府自行补贴，支持本

地海上风电项目建设。广东发改委发布的行动计划《通知》要求，出台扶持海上风电

发展相关政策，争取 2025 年前海上风电项目实现平价上网，到 2025 年底累计投产海

上风电约 15GW。同时，广东省积极建设平价上网项目，计划安排 6GW 海上风电项目作

为平价示范项目。 

根据南方电网统计，截至 2020 年底，广东海上风电并网容量超过 1GW，较 2019

年同比增长 259.34%；在建海上风电容量达 8GW，高居全国首位。 

表 1 各地方有关海上风电规划文件 

广东省 

广东省培育新能源战略性新兴产业集群行动计划

（2021-2025 年） 

关于促进我省海上风电有序开发及相关产业可持续

发展的指导意见（征求意见稿） 

明确“地补”政策，2022-2023 年补贴项目总装机

不超过 4.5GW，补贴标准分别为每千瓦 1500 元、

1000 元 

争取 2025 年前海上风电项目实现平价上网 

2025 年累计投产海上风电 15GW 
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浙江省 浙江省能源发展“十四五”规划（征求意见稿） 

加快建立省级财政补贴制度 

通过竞争性方式配置新增项目 

规划“十四五”期间新增海上风电 4.5GW 

江苏省 
江苏省“十四五”海上风电规划环境影响评价第一

次公示 

规划海上风电装机容量 12.12GW 

尚未出台省内具体的补贴政策 

山东省 2021 年全省能源工作指导意见 

规划布局千万千瓦级（10GW）中远海海上风电基

地，建成投运首批海上风电试点示范项目，实现海

上风电“零突破” 

广西省 
广西加快发展向海经济推动海洋强区建设三年行动

计划（2020-2022 年） 

到 2022 年力争年产风机装备装机容量 1GW 以上 

初步建成海上风电装机容量 0.5GW 以上 

资料来源：各地方相关文件，华西证券研究所 

多因素助力国内海上风电发展： 

（1） 考虑海上风电降本潜力与产业带动效应，地方出台海上风电补贴政策成为

确定性事件。各地与海上风电装备制造业企业和大型电力央企联手推动海上

风电产业集群。 

（2）  从欧洲海上风电的发展历程来看，海上风电在“十四五”期间评价成为必

然。欧洲海上风电在经过 10 年规模化发展后，由过去更高的风电补贴自

2017 年起就接近平价上网。伴随我国风电产业集群增强，海上风电容量系

数提升及相关建设运维成本降低，有望推动国内海上风电平价上网。 

（3） 考虑中国海上风电建设进程在全球海上风电建设中占比较小，得益于我国

制造业基础雄厚及成熟陆上风电经验，以及补贴海上风电强力拉动地方产业

链快速成熟，近几年海上风电建设能力也在不断提升，海上风电建设仍然是

最有发展前景的朝阳行业之一。 

（4） 伴随中长期包括台湾地区、日本等亚太及全球其他地区海上风电容量系数

提升，势必会增加中国海洋系产业市场占有率，促进中国产业的订单增长，

提升全球竞争力。 

尽管如此，海上风电的平价上网依然面临众多挑战，其中最重要的就是帮助产业

过渡的各地方政府补贴或扶持，因此如何权衡政府扶持力度和当地产业链成熟度极为

重要。 

综上，我们认为，伴随碳中和政策推动及各地方补贴政策出台，在中央财政补贴

退补后，我国海上风电项目有望保持较高速的每年新增装机量规模，根据各地方十四

五规划容量估算 2022-2025 年国补退出后年均装机容量仍有望超过 5GW。 

我国相关产业链有望在此过程中持续收益。根据海上风电总成本构成，设备购置

费用（不含电线路海缆，主要为风机费用）占工程总成本 50%，建筑安装费用约占总

成本 35%，其他费用和建设期利息占比 15%。（资料来源：北极星风力发电网） 

目前国内 7MW 风机已实现商业化运行，10MW 风机陆续推出。但当前海上风电相应

船机设备仍相对不成熟，施工队伍较为单一，加上施工条件复杂、施工难度大，专业

可用的大型船机设备较少，造成相关建安成本较高。 

因此海工领域具备海上风电 EPC 总承包工程能力的相关企业有望在产业链加速成

熟，施工项目快速积累经验过程中受益，并有望在长期行业发展中提升全球竞争能力。

重点推荐中天科技，其他相关受益标的包括亨通光电、东方电缆。 
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3.近期观点及推荐逻辑 

3.1 整体行业观点 

通信板块受益预计大概率跑赢指数。重点关注通信板块结构性机会（港股电信运

营商、专网&军工通信等）或者自下而上的选择基本面反转相关个股。 

3.2 本周重点推荐低估值、业绩增长确定标的： 

TCL 科技（面板集中度提升核心受益，华西通信&电子联合覆盖）、朗新科技（支

付宝等入口场景扩展，华西通信&计算机联合覆盖）、紫光股份（电信云网战略关键设

备商，华西通信&计算机联合覆盖）、中天科技（海缆+特高压）、光环新网（IDC 低估

值拐点）、金卡智能（物联网公共事业终端扩展，华西通信&机械联合覆盖）等。 

3.3 中长期产业相关受益公司： 

（1）设备商：中兴通讯、烽火通信、海能达、紫光股份、星网锐捷等； 

（2）军工通信：新雷能、七一二、上海瀚迅、海格通信等； 

（3）光通信：中天科技、亨通光电、中际旭创、天孚通信、新易盛、光迅科技等； 

（4）卫星互联网：雷科防务、震有科技、康拓红外等； 

（5）5G 应用层面：高鸿股份、光环新网、亿联网络、会畅通讯、东方国信、天

源迪科等； 

（6）其他低估值标的：平治信息、航天信息等。 

4.风险提示 

疫情不确定性因素影响； 海上风电建设不及预期；地方政策补贴不及预期；产业

链发展不及预期导致海上风电平均造价下降不及预期风险；系统性风险。 
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