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风电行业动态点评 

上海明确海风补贴，助力海风深远海化发展 
  
 

上海海上风电补贴政策的出台，有望推动风电向深远海发展，同时支撑“十

四五”期间海风新增装机量较快增长，看好海风零部件各环节；维持行业强

于大市评级。 

 上海市拟对离岸距离大于 50km 的海风项目提供容量补贴：11 月 24 日，

上海市发改委发布关于《上海市可再生能源和新能源发展专项资金扶持

办法》的通知。（下称《办法》或文件）。《办法》提出，对企业投资

的深远海海上风电项目和场址中心离岸距离大于等于 50 公里近海海上

风电项目，根据项目建设规模给予投资奖励，奖励标准为 500 元/kW，单

个项目年度奖励金额不超过 5,000 万元，奖励分 5 年拨付，每年拨付 20%。

对场址中心离岸距离小于 50 公里近海海上风电项目，不再奖励。文件适

用于上海市 2022-2026 年投产发电的可再生能源项目，自 2022 年 12 月 15

日起实施，有效期至 2026 年 12 月 31 日。 

 容量补贴有望提升项目经济性，推动海上风电向深远海化发展：我们测

算，在 14 元/W 的单位综合成本、2,800 的年有效利用小时数的前提假设

下，若按照 0.5 元/W 的标准进行补贴，则项目整体 IRR 有望提升 1.15 个

百分点；在综合成本逐步降低的过程中，上述补贴对 IRR 提升的幅度还

有望进一步扩大。我们认为，补贴对于项目经济性的改善有望推动上海

市风电项目逐步向深远海化发展，同时刺激当地海风新增装机需求较快

增长，看好海风零部件各环节。 

 风电装机有望快速增长，盈利能力或将迎来修复：当前国内陆上风电经

济性充分显现，支撑招标量保持高位；各省海上风电装机规划与补贴政

策频繁出台，有望带动“十四五”期间海风新增装机量较快增长。根据

每日风电的不完全统计，2022年 1-10月，国内风电中标量已达到 82.31GW。

我们预计 2022-2023 年国内风电新增装机量有望分别达到 50GW、75GW，

同比分别增长 5.11%、50.00%；其中，2023 年海上风电新增装机量或有望

达到 12GW，同比增长 100.00%。后续风电核准制若能转为备案制，需求

或有望进一步上修。此外，四月底以来大宗价格呈现下降趋势，根据

Wind 数据，生铁、废钢、42CrMo 特种钢材 11 月 24 日报价分别为 3,850

元/吨、2,579 元/吨、5,240 元/吨，相比年内高点分别下降 20.62%、25.49%、

16.83%。我们认为在整机价格企稳情况下，大宗商品价格的下降或将有

助于降低中游零部件环节的原材料成本，进而修复其盈利能力。 

 投资建议：上海海上风电补贴政策的出台，有望推动风电向深远海发展，

同时支撑“十四五”期间海风新增装机量较快增长，看好海风零部件各

环节；建议优先配臵业绩增速有望匹配或超越行业需求增速的海缆、塔

筒桩基、轴承等环节的龙头企业。推荐东方电缆、大金重工、海力风电、

泰胜风能、天顺风能、金雷股份、新强联、恒润股份、日月股份、三一

重能、金风科技等，建议关注亨通光电、起帆电缆、汉缆股份、天能重

工、五洲新春、明阳智能、运达股份等。 

 风险提示：价格竞争超预期；原材料价格出现不利波动；国际贸易摩擦

风险；大型化降本不达预期；新冠疫情影响超预期；新能源政策风险；

消纳风险。 
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附录图表 1. 报告中提及上市公司估值表 

公司代码 公司简称 评级 股价 市值 每股收益(元/股) 市盈率(x) 
最新每股净

资产 

   (元) (亿元) 2021A 2022E 2021A 2022E (元/股) 

301155.SZ 海力风电 买入 91.09  198.02  5.12  1.49  17.80  61.13  3.64  

002531.SZ 天顺风能 买入 14.23  256.50  0.73  0.46  19.59  30.93  3.20  

603985.SH 恒润股份 买入 27.56  121.50  1.00  0.21  27.49  131.24  3.62  

603606.SH 东方电缆 增持 71.02  488.42  1.73  1.52  41.08  46.72  9.47  

002487.SZ 大金重工 增持 44.11  245.10  1.04  0.71  42.45  62.13  7.39  

300129.SZ 泰胜风能 增持 7.90  73.86  0.28  0.38  28.57  20.79  1.88  

300443.SZ 金雷股份 增持 40.59  106.25  1.90  1.55  21.40  26.19  3.05  

300850.SZ 新强联 增持 68.69  226.48  1.56  1.63  44.04  42.14  6.09  

603218.SH 日月股份 增持 19.60  189.65  0.69  0.53  28.42  37.19  2.20  

688349.SH 三一重能 增持 33.68  400.62  1.34  1.35  25.18  24.95  3.78  

002202.SZ 金风科技 增持 11.49  455.54  0.82  0.91  14.04  12.57  1.39  

600487.SH 亨通光电 未有评级 16.94  407.60  0.60  0.86  28.38  19.69  1.89  

605222.SH 起帆电缆 未有评级 27.69  115.81  1.64  1.20  16.93  23.02  2.98  

002498.SZ 汉缆股份 未有评级 4.44  147.71  0.23  0.24  19.01  18.28  2.15  

300569.SZ 天能重工 未有评级 9.07  73.34  0.49  0.65  18.55  14.00  1.93  

603667.SH 五洲新春 未有评级 15.28  50.19  0.38  0.63  40.64  24.27  2.19  

601615.SH 明阳智能 未有评级 27.20  618.01  1.36  1.83  19.93  14.87  2.19  

300772.SZ 运达股份 未有评级 16.39  115.07  0.70  0.93  23.49  17.59  3.56  

资料来源：万得，中银证券 

注：股价截止日 11 月 24日，未有评级公司盈利预测来自万得一致预期 
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披露声明 

 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，本人未在公司内、外部机构兼任有损本人独立性与客

观性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何

财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券股份有限公司同时声明，将通过公司网站披露本公司授权公众媒体及其他机构刊载或者转发证券研究报

告有关情况。如有投资者于未经授权的公众媒体看到或从其他机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，

以防止被误导，中银国际证券股份有限公司不对其报告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 

 

以报告发布日后公司股价/行业指数涨跌幅相对同期相关市场指数的涨跌幅的表现为基准： 

公司投资评级： 

买        入：预计该公司股价在未来 6-12 个月内超越基准指数 20%以上； 

增        持：预计该公司股价在未来 6-12 个月内超越基准指数 10%-20%； 

中        性：预计该公司股价在未来 6-12 个月内相对基准指数变动幅度在-10%-10%之间； 

减        持：预计该公司股价在未来 6-12 个月内相对基准指数跌幅在 10%以上； 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

行业投资评级： 

强于大市：预计该行业指数在未来 6-12 个月内表现强于基准指数； 

中         性：预计该行业指数在未来 6-12 个月内表现基本与基准指数持平； 

弱于大市：预计该行业指数在未来 6-12 个月内表现弱于基准指数； 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

沪深市场基准指数为沪深 300 指数；新三板市场基准指数为三板成指或三板做市指数；香港市场基准指数为恒生指数
或恒生中国企业指数；美股市场基准指数为纳斯达克综合指数或标普 500 指数。 
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