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摘要：海外本土产能已经相当饱和，预计后续会有外溢需求

摘要：本报告对欧日韩市场2026-2030年间海风需求及产业链中风机基础（单桩、导管架）这一环节供需形势进行分析，供需形势方面，分别从5年维度产能缺口、本地区企

业在手订单与产能匹配情况、后续潜在可能产生外溢订单的项目角度展开研究，分析后续中国企业拿单机会。报告结论显示，2030年行业缺口进一步放大至100万吨左右，考

虑到单桩招标到并网2-3年左右周期，预计中国企业承接外溢订单将在2027年前后有显著体现；绝大部分欧洲本土企业当前在手订单均已经超过年产能，若2026、2027年继

续下单，本土企业的承接能力将相当有限；日本市场方面，本土企业JFE产能已经相当饱和，继续落单需要寻求海外产能；中国企业仍有相当大的机会继续获得订单。

核心内容

 考虑2026-2030年海外主流海风市场欧日韩装机需求、单桩需求、单桩供给及供需缺口：我们测算2026年以来，海风风机基础行业将会出现供给缺口，对于中国企业如大金

重工在订单层面从2023年已有明显体现，交付上，2025、2026年大金重工交付量明显提升，和行业趋势相符； 2029、2030年缺口进一步放大，尤其是2030年缺口将会显著

放大至100万吨以上，考虑到单桩招标到并网2-3年左右周期，预计中国企业承接外溢订单将在2027年前后有显著体现。

 我们对欧洲本土企业当前在手订单和产能进行梳理：绝大部分欧洲本土企业当前在手订单均已经超过年产能，详细梳理来看，部分企业在手订单/年产能已经接近2倍甚至超

过2倍，我们认为，若2026、2027年继续下单，本土企业的承接能力将相当有限。

• 整体来看，欧洲市场后续仍然有大量订单外溢的机会，尤其是在当前欧洲本地企业订单已经大幅超出年产能的情形下；潜在市场以英国、德国、法国、爱尔兰和波兰为核心

。

 日本海风基础供需形势分析：根据当前日本海风项目规划及进展分析，当前本土企业JFE产能已经相当饱和，继续落单需要寻求海外产能；Round 2中的3个项目所需91套单

桩已经基本锁定JFE工程公司为供应商，我们预期2026-2028年JFE产能已被填满，后续Round2中的长崎县西海市江岛离岸项目（420MW）及Round3部分项目，很大概率

需要寻求海外产能。

下载日志已记录，仅供内部参考
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摘要：海外本土产能已经相当饱和，预计后续会有外溢需求

 首推大金重工，公司最受益于欧洲海上风电行业大势并且持续通过产业链延伸提高公司成长上限

• 公司当前80%以上业绩来自欧洲海风，同行以制造业务为主，大金是制造基础上提供延伸服务，航运物流、系统服务等，漂浮式属于包含服务的制造升级，延伸服务

价值量、附加值更高，也是大金提升全球竞争力的重要手段。短期来看，海外海工招标持续推进，公司作为英国、德国、法国、波兰等国海风设备招标的核心参与者，

是最大受益方之一，预计后续会有持续催化；从公司自身层面来看，自有运输船KING ONE近期抵港，外部造船的订单也在不断获取，持续首推大金重工。

 针对当前大部分海风企业业务主要集中在国内的上市公司，我们的建议是在安全边际充足位置布局，等待订单驱动

• 我们根据当前最新开工形势判断2026年新增国内海风装机并网8GW左右，同比增长约20%，【预计以国内业务为核心的海风企业短期内业绩弹性相对有限，出现业绩大

幅超预期的概率较低】；而市场目前对风电企业业绩敏感度极高，当核心标的26年PE 位于 20-25 倍这一相对充足的安全边际区间时，具备较好的配置价值。后续国内外

订单的落地将成为股价上涨的核心动力，建议关注东方电缆、中天科技、海力风电、天顺风能、泰胜风能等。

下载日志已记录，仅供内部参考
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欧洲海风历史装机及预测：2026年欧洲海风装机预计会迎来明显提升，2030年再上台阶

 截至2025年末，欧洲海风存量装机39GW，占全球40-50%，2025年欧洲新增海风装机约2GW；我们参考前几年欧洲海风FID（最终投资决策）及拍

卖情况，预计2026年欧洲新增海风装机约6GW，2026-2029年新增装机比较平稳，2030年会再上台阶，有望提升至12GW。

图、欧洲海风新增装机：2025年欧洲新增海风装机2GW 图、欧洲海风最新新增装机预测：预计2030年会再上台阶

资料来源：WindEurope,中信建投 资料来源：WindEurope,GWEC,中信建投
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日本海风历史装机及预测：截至2025年底存量装机253MW，日本海风开发潜力很大

 截至2025年12月底，日本全国（包含陆上和海上）的风电累计总装机容量为6.43GW；其中，海上风电累计存量装机容量为253.4MW左右，日本存量

海风装机较少。2025年，日本无海上风电新增并网。

 日本海风发展潜力：日本政府及风力发电协会（JWPA）预计，日本海风的商业与技术潜力高达178-552GW，其中深海漂浮式占比超75%，日本远期可

开发资源储备丰富。

 日本海风发展规划：日本政府在能源计划中预计2030年并网运营目标5.7GW；Public-Private Council（官民协议会，半官方组织）预计2030年并网量

达到10GW，2040年并网量达30-45GW（含漂浮式）。

图、日本海风装机历程：2022年后进入商业化运营阶段 图、日本海上风电规划：2030年并网目标5.7-10GW，开发潜力很大

资料来源：Climate Integrate,中信建投

时间节点 海上风电年度新增装机 累计存量装机 核心主力项目

2022年底前
极少

（主要是科研示范）
约 50 MW 五岛列岛、响滩试验桩等

2022-2023年
显著增长

（商业化开启）
约 140 MW 秋田能代港、秋田港、入善町

2024年底 约 100 MW 约 253.4 MW
北海道石狩湾新港项目（112 

MW）

2025年底 无 约 253.4 MW
无新海风并网，供应链全力筹

备下阶段

资料来源：Climate Integrate,中信建投
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韩国海风历史装机及预测：存量装机很少，项目大面积受制于多头审批、军方冲突与渔民抗议

 截至 2025 年底，韩国海上风电的累计存量装机容量大约在 146 MW 至 200 MW 之间（不足 0.2 GW）。2023-2025 年连续三年商业化新增并网量

几乎为 0 MW。韩国此前采用“开放式（Open-door）”开发模式，由民间企业自行选址和主导环评，导致项目因地方渔民强烈抗议、多头审批机制

（如军方武器试验场冲突、雷达干扰）以及电网接入困难而遭遇大面积实质性延误，过去三年全韩新增风电装机几乎全部来自于陆上风电。

 2025年2月，韩国国会正式通过了《海上风电特别法》（Special Act on Offshore Wind），该法案仿照欧洲和日本，引入了“一站式联合审批”和“政府

主导选址规划”，极大地提升了后续工期的可靠程度。

 韩国政府此前曾宣布“到2030年将安装14.3吉瓦（GW）海上风电”，如今已下调目标至10.5吉瓦。

图、韩国海风装机历程：存量装机很少，项目大面积受制于多头审批、军方冲突与渔民抗议

资料来源：Mayer Brown, PACIFIC ENVIRONMENT, 中信建投

时间节点 海上风电年度新增并网 累计存量装机 核心行业动态

2022年底前 极少（早期示范项目） 约 124.5 MW 济州岛、全罗南道实验风场

2023-2025年
接近 0 MW

（连续三年真空）
约 146 ~ 200 MW

项目大面积受制于多头审批、军方冲突与渔民抗
议。

2025年2月
至今

部分项目在建
存量未变，但有新项

目开工

①《海上风电特别法》通过；
②365MW灵光落月项目开工；

③核准689MW新项目。

下载日志已记录，仅供内部参考
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欧日韩市场供需缺口测算：2026年起出现明显缺口，2030年需求缺口显著放大

 考虑2026-2030年海外主流海风市场欧日韩装机需求、单桩需求、单桩供给及供需缺口：

• 结论：我们测算2026年以来，行业将会出现明显供给缺口，对于中国企业如大金重工在订单层面从2023年已有明显体现，交付上，

2025、2026年大金重工交付量明显提升，和行业趋势相符；2029、2030年缺口进一步放大，尤其是2030年缺口将会显著放大，考虑到

单桩招标到并网2-3年左右周期，预计中国企业承接外溢订单将在2027年前后有显著体现。

图、欧日韩固定式风机基础供给缺口测算：未来欧日韩海风海工产品供应存在显著缺口

9

资料来源：欧日韩政府网站，WindEurope，Climate Integrate，中信建投，负号表示供给存在不足

测算 项目 单位 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年

装机需求

欧日韩装机需求预测-保守 GW 6.4 7.0 6.0 7.7 13.6 

欧日韩装机需求预测-中性 GW 6.4 7.0 7.0 9.2 15.6 

欧日韩装机需求预测-乐观 GW 6.4 7.0 8.0 10.7 17.6 

风机基础供需缺口测算
（含单桩、导管架等）

单GW需求 万吨/GW 16 16 16 16 16

总需求-保守 万吨 102 112 96 123 218 

总需求-中性 万吨 102 112 112 147 250 

总需求-乐观 万吨 102 112 128 171 282 

本地供给能力 万吨 90 90 102 127 151 

供需缺口-保守（本地供给-总需求，下同） 万吨 -12 -22 6 4 -67 

供需缺口-中性 万吨 -12 -22 -10 -20 -99 

供需缺口-乐观 万吨 -12 -22 -26 -44 -131 

下载日志已记录，仅供内部参考



下载日志已记录，仅供内部参考



欧洲海风基础供给端分析：绝大部分欧洲企业当前在手订单均已经超过年产能，近年新接订单能力相当有限

 我们对欧洲本土企业当前在手订单和产能进行梳理：绝大部分欧洲企业当前在手订单均已经超过年产能，部分企业在手订单/年产能已经接近2倍甚至超过2

倍，我们认为，若2026、2027年继续下单，本土企业的承接能力将相当有限。

11

资料来源：CS wind，EEW，Steelwind，Haizea，SeAH，SIF，中信建投

欧洲本土企业/产能 在手订单/年产能 分析师对产能排期预估

A 1.4 2027年底前无产能

B 1.6 2028年前无产能

C 2.8 2030年前无产能

D 1.8 2028年前无产能

E 已大规模裁员 已裁去大部分工人，短期开工难度大

F 1.1 2027年中前无产能

G 0.9 订单充足但缺乏生产能力，后续仍可能转出订单

H - 投产延期

下载日志已记录，仅供内部参考



欧洲后续潜在招标项目分析：潜在市场以英国、德国、法国、爱尔兰和波兰为核心

 整体来看，欧洲市场后续仍然有大量订单外溢的机会，尤其是在当前欧洲本地企业订单已经大幅超出年产能的情形下。

 潜在市场以英国、德国、法国、爱尔兰和波兰为核心：

12

资料来源： GWEC, WindEurope，各国政府网站，wind，中信建投

国家 项目主要来源 后续潜在单桩、导管架溢出项目

英国 AR7、AR8 AR7、AR8海风项目（还在申请阶段，预计27年逐步定标）

德国 2023、2024年拍卖的部分项目
近2年进行 FID 的 16 GW 巨型项目因高昂的负补贴问题，短期大规模FID难度较

大，目前看来，N-9系列项目推进进度较快，FID可能性大

法国
法国2019、2023年较早期拍卖的海风

项目
Dunkerque（0.6GW）、Centre Manche 1（1GW）

爱尔兰 2023年拍卖的海风项目
Codling Wind Park (1.3 GW)、Dublin Array (824 MW)、North Irish Sea Array / 

NISA (500 MW)等

波兰 波兰第一批海风项目 Baltica 3（1.0 GW）

下载日志已记录，仅供内部参考
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核心企业看法：欧洲需求长期可见性强，仍面临供应链瓶颈，投资方优先选择有保障项目（如CfD、PPA）

 此外，我们梳理了欧美大型能源装备、安装、运营企业最新业绩发布会对全球、欧洲海风的看法，核心结论如下：

• （1）欧洲海上风电市场的长期增长前景受到政策目标的强力支撑，特别是北海峰会提出的雄心勃勃的年度新增装机目标。这为整个产业链（开发商、供应商、服务商）

提供了清晰的长期可见性。

• （2）市场也面临短期挑战和长期结构性议题：短期风险：美国政策不确定性对项目执行造成干扰（Ørsted, GE Vernova）；供应链瓶颈：预计未来几年高端安装船

舶将出现短缺，可能制约项目交付速度（来自Cadeler）。

• （3）投资前提：新项目的投资依赖于有吸引力的、稳定的收入保障机制（如CfD、PPA）和可融资的监管环境（来自RWE）。

资料来源：各家公司官网,中信建投

公司 对全球/欧洲海上风电市场的核心判断 关键依据/展望

Ørsted
欧洲政策支持强劲，市场增长明确。公司战略聚焦欧

洲及亚太海上风电。

1. 欧洲目标：北海峰会签署协议，目标2050年欧洲海上风电装机达300吉瓦，2031-2040年每年新增15

吉瓦。

2. 项目进展：多个在建项目（如Hornsea 3、Baltica 2）将于2026年陆续投产，支撑装机目标。

3. 风险提示：美国市场面临项目租赁暂停及诉讼风险，公司策略仅聚焦完成现有项目，无新增计划。

Cadeler
长期需求旺盛，但船舶供应将从2029/2030年开始短缺。

公司对市场长期增长充满信心。

1. 欧洲目标驱动：北海峰会成员国设定2030-2040年每年新增15吉瓦的目标，为供应链提供了明确指引。

2. 船舶短缺：预计2029/2030年起，市场将出现具备安装大型风机（如15兆瓦）能力的船舶短缺，原因
包括项目复杂度提升、效率要求及旧船退役。

3. 订单饱满：公司合同储备达28亿欧元，2027年产能已基本排满。

RWE
市场基本面向好，投资吸引力强，但需稳定的监管和收

购保障。公司是欧洲海上风电的重要参与者。

1. 需求增长：电气化时代到来，欧洲电力需求持续增长。

2. 成功获标：在英国第七轮差价合约（CfD）拍卖中获6.9吉瓦容量，锁定了长期稳定现金流。

3. 投资谨慎：未来投资将优先选择有保障项目（如CfD、PPA）和具备可融资性的项目。监管框架需相
应调整以支持投资。

GE Vernova
短期面临挑战，但长期仍是重要市场。美国政策变动

对短期执行造成干扰。

1. 短期挫折：受美国政府2025年12月暂停海上风电活动影响，Vineyard Wind项目延迟，导致计提额外
损失。

2. 长期参与：仍在执行其海上风电积压订单，并将海上风电视为未来业务组成部分。

ENGIE
将海上风电作为综合能源解决方案的一部分。通过全

价值链布局参与市场。

1. 全链布局：在英国拥有海上风电生产、电网（通过收购UKPN）及供应管理能力，提供一体化解决方
案。
2. 市场机遇：认为英国电力需求到2050年将翻倍，清洁能源目标将驱动对更强电网和分布式连接的需求，
为基础设施投资带来机会。
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日本海风基础供需分析：本地企业JFE近2-3年产能已满，需要海外产能

 日本单桩产能分析：JFE 工程公司（JFE Engineering） 于 2024 年 4 月正式投产了位于冈山县笠冈市的笠冈モノパイル製作所（笠冈单桩制造厂），这是

日本国内首个、也是目前唯一一个大型海上风电固定式单桩基础的量产基地；钢材年加工能力约为 8万至10万吨。根据 10MW 级常规海上风机的标准折算，其

名义年产能约为 50 套单桩基础（含过渡段），参考行业普遍情况，实际产能预计35-40根。

 日本海风基础供需形势分析：根据当前日本海风项目规划及进展分析，当前JFE产能已经相当饱和，继续落单需要寻求海外产能；Round 2中的部分项目已

经基本锁定JFE工程公司为供应商，海上风电的单桩基础通常需要在项目预计投产时间（COD）之前的2年左右开始密集卷板制造与海上运输，我们预期2026-

2028年JFE产能已基本被填满，后续Round2及Round3部分项目很大概率需要寻求海外产能。

15

资料来源：日本海风项目企划书，中信建投

项目轮次 项目海域 (所在县) 规划容量 风机/单桩数量 预计投产时间 (COD) 单桩供应商

Round2

秋田县男鹿市、潟上市及
秋田市离岸

315MW 21 2028年6月 JFE工程公司

新潟县村上市及胎内市离
岸

684MW 46 2029年6月 预计为JFE工程公司

秋田县八峰町及能代市离
岸

356MW 24 2029年6月 未明确

长崎县西海市江岛离岸 420MW 28 2029年8月 未明确

合计 1775MW 119 - -

Round3
青森县日本海南侧离岸 615MW 41 2030年6月 未明确

山形县游佐町离岸 450MW 30 2030年6月 未明确

合计 1065MW 71 - -
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建议关注

 首推大金重工，公司最受益于欧洲海上风电行业大势并且持续通过产业链延伸提高公司成长上限

• 公司当前80%以上业绩来自欧洲海风，同行以制造业务为主，大金是制造基础上提供延伸服务，航运物流、系统服务等，漂浮式属于包含服务的制造升级，

延伸服务价值量、附加值更高，也是大金提升全球竞争力的重要手段。

• 短期来看，海外海工招标持续推进，公司作为英国、德国、法国、波兰等国海风设备招标的核心参与者，是最大受益方之一，预计后续会有持续催化；从公

司自身层面来看，自有运输船KING ONE近期抵港，外部造船的订单也在不断获取，持续首推大金重工。

针对当前大部分海风企业业务主要集中在国内的上市公司，我们的建议是在安全边际充足位置布局，等待订单驱动

• 我们根据当前最新开工形势判断2026年新增国内海风装机并网8GW左右，同比增长约20%，【预计以国内业务为核心的海风企业短期内业绩弹性相对有限，

出现业绩大幅超预期的概率较低】；而市场目前对风电企业业绩敏感度极高，当核心标的26年PE 位于 20-25 倍这一相对充足的安全边际区间时，具备较好的配

置价值。

• 催化分析：等待订单驱动，尽管业绩端短期不会特别强势，但订单端可能有更积极的信号，后续国内外订单的落地将成为股价上涨的核心动力，建议关注东方电

缆、中天科技、海力风电、天顺风能、泰胜风能等。
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风险提示

1、风电规划政策推动不及预期；

2、风电项目推动不及预期：风电项目建设体量、建设进度不及预期将影响行业大规模发展；

3、行业竞争加剧导致环节盈利能力受损：风电行业整体竞争比较激烈，若行业竞争加剧，进一步激烈的价格战将导致行业内
企业盈利受损；

4、行业降本不及预期：风电大规模发展还需要依赖上游各零部件降本，上游降本不及预期将影响风电大规模推广发展；

5、原材料价格波动风险：风电上游原材料主要为钢材，钢材价格大幅波动对风电企业盈利稳定性将造成风险。

18
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分析师介绍

朱玥

中信建投证券电力设备新能源行业首席分析师。2021年加入中信建投证券研究发展部，8年证券行业研究经验，曾就职于兴业证券、方正证券，

《财经》杂志，专注于新能源产业链研究和国家政策解读跟踪，在2019至2022年期间带领团队多次在新财富、金麒麟，水晶球等行业权威评选中

名列前茅。

陈思同

中信建投证券电力设备及新能源分析师，西南财经大学金融学硕士，研究方向为风电、光伏、电源设备；2025年所在团队荣获证券时报新能源和

电力设备行业最佳分析师第三名。
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