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⚫ 明阳阳江青州四海上风电场项目 220kV、35kV海缆采购及敷设工程项目于 2021年

10月 15日开始招标，2022年 2月 15日开标。其中标段 1要求：220kV于 2022

年 6月 5日前交货，2022年 6月 30日前完成敷设。首回 35kV海缆 2022年 5月 1

日前完成敷设，标段 1全部 35kV海缆于 2022年 8月 31日前完成敷设。标段 2要

求：220kV于 2022年 7月 10日前交货，2022年 8月 10日前完成敷设。首回

35kV海缆 2022年 6月 1日前完成敷设，标段 2全部 35kV海缆于 2022年 9月 15

日前完成敷设。 

⚫ 东方电缆以非最低价中标，单位价格未展现明显回落。2月 15日，据中招联合招标

网公示，东方电缆分别以 69916.13万元、69078.33万元中标明阳阳江青洲四海上

风电场项目 220kV、35kV海缆采购及敷设工程标段 1、标段 2，合计中标金额约

13.9亿元。我们假设青洲四项目中敷设安装费用占比 20%，海缆中送出海缆与阵列

海缆占比约为 8:2，再结合本次各标段 1回路 220kV海缆 81km，测算模型下的

220kV送出海缆的单位中标价格仍维持在 500万元/km以上；对比之前同电压等级

海缆中标价格暂未出现价格明显下调。 

⚫ 海缆并非单一维度价格为王，综合能力构建格局壁垒。我们分析认为：不同项目的

海缆中标单价由于各项目的条件不同导致价格差异较大，但是整体价格趋势不排除

小幅下行可能，毛利率同样小幅下调后基本趋稳；此外更值得注意的是，海缆再次

出现中标企业为非最低价中标，故竞争格局并非简单构想为价格为王，产品质量、

资源等多方面存在一定的壁垒。 

 
⚫ 建议关注海缆格局龙头东方电缆(603606，未评级)、中天科技(600522，未评级)。 

 
 

风险提示 
海风增长不及预期，海缆价格不及预期，原材料价格上涨风险，假设条件变化影响测算

结果。 
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明阳阳江青州四海上风电场项目 220kV、35kV海缆采购及敷设工程项目于 2021年 10月 15日开

始招标，2022年 2月 15日开标。其中标段 1要求：220kV于 2022年 6月 5日前交货，2022年

6月 30日前完成敷设。首回 35kV海缆 2022年 5月 1日前完成敷设，标段 1全部 35kV海缆于

2022年 8月 31日前完成敷设。标段 2要求：220kV于 2022年 7月 10日前交货，2022年 8月

10日前完成敷设。首回 35kV海缆 2022年 6月 1日前完成敷设，标段 2全部 35kV海缆于 2022

年 9月 15日前完成敷设。 

2月 15日，据中招联合招标网公示，东方电缆分别以 69916.13万元、69078.33万元中标明阳阳

江青洲四海上风电场项目 220kV、35kV 海缆采购及敷设工程标段 1、标段 2，合计中标金额约

13.9亿元。 

表 1： 明阳阳江青洲四海上风电场项目海缆采购及敷设工程项目（标段 1）候选人情况 

 

注：其中 220kV海缆折合单价系测算结果 

数据来源：中招联合招标网，东方证券研究所 

 

表 2：明阳阳江青洲四海上风电场项目海缆采购及敷设工程项目（标段 2）候选人情况 

 

注：其中 220kV海缆折合单价系测算结果 

数据来源：中招联合招标网，东方证券研究所 

 

我们假设青洲四项目中敷设安装费用占比 20%，海缆中送出海缆与阵列海缆占比约为 8:2，再结

合本次各标段 1回路 220kV海缆 81km，测算模型下的 220kV送出海缆的单位中标价格仍维持在

500 万元/km 以上；对比之前同电压等级海缆中标价格暂未出现价格明显下调。我们分析认为：

不同项目的海缆中标单价由于各项目的条件不同导致价格差异较大，但是整体价格趋势不排除小

幅下行可能，毛利率同样小幅下调后基本趋稳；此外更值得注意的是，海缆再次出现中标企业为

非最低价中标，故竞争格局并非简单构想为价格为王，产品质量、资源等多方面存在一定的壁垒。 
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表 3：2019-2021年东方电缆部分 220kV/35kV海缆中标情况 

 

注：标黄项目因工艺复杂，故价格远超一般水平 

数据来源：公开资料整理，东方证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

厂商 规格 中标价格（亿元） 海缆单价（万元/公里） 时间 项目

35kV 2.39 292.89 2021年1月 华润苍南1#海上风电场工程

220kV 3.38 425.82 2020年9月 华能苍南4号海上风电项目

220kV 7.08 411.67 2020年4月 江苏启东H1、H2、H3海上风电项目

35kV 1.41 273.1 2020年5月 中广核浙江嵊泗5#、6#海上风电项目

35kV 3.09 226.37 2020年4月 国家电投广东公司湛江徐闻600MW海上风电工程

220kV 4.5 953.07 2019年12月 中广核浙江嵊泗5#、6#海上风电项目

220kV 3.69 261.95 2019年4月 射阳海上南区H2#30万千瓦风电项目

35kV 1.62 150.47 2019年9月 射阳海上南区H2#30万千瓦风电项目

东方电缆
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信息披露 

依据《发布证券研究报告暂行规定》以下条款： 

发布对具体股票作出明确估值和投资评级的证券研究报告时，公司持有该股票达到相关上市公司

已发行股份1%以上的，应当在证券研究报告中向客户披露本公司持有该股票的情况， 

 

就本证券研究报告中涉及符合上述条件的股票，向客户披露本公司持有该股票的情况如下： 

截止本报告发布之日，东证资管、私募业务合计持有东方电缆(603606)股票达到相关上市公司已

发行股份 1%以上。 

 

 

提请客户在阅读和使用本研究报告时充分考虑以上披露信息。 
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