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1、 “通信+能源”双主业布局，盈利能力持续提升

1.1、 积极打造全球领先的信息与能源互联解决方案服务商

中天科技是全球领先的信息与能源互联解决方案服务商。江苏中天科技股份有

限公司（以下简称“中天科技”）由中天科技集团有限公司控股，1992 年起家于光纤

通信，其后分别于 1999 年研发生产海底光缆，进入海洋系统；2000 成立中天日立光

缆，成功研发光纤复合架空地线光缆，进入电网传输领域；2011 年拓展新能源领域； 

目前公司专注于在通信和能源两大领域，深度布局新能源、海洋经济、智能电网、

信息通信、工业互联网等板块，现已跻身中国电子信息 100 强、中国企业 500 强，

拥有 80 余家子公司，产品出口至 160 个国家和地区，承担 10 余项重点研发项目，

开发出 3000 余项拥有自主知识产权的国家级新产品与专利。

图1：中天科技是全球领先的信息与能源互联解决方案服务商

资料来源：公司官网、  研究所

公司股权结构稳定，股权激励绑定核心骨干。截至 2024 年 H1，公司的总股本为 

34.13 亿股，公司控股股东为中天科技集团有限公司，持有公司 22.68%的股份， 实

际控制人为薛济萍先生，通过中天科技集团有限公司间接持有公司 14.74%的股份。公司

高度重视员工管理和核心人才激励，公司自2021 年以来推出两期员工持股计划，

2021 年公司推出第一期员工持股计划，授予 1542 名核心员工共计公司 0.2857%的股

权。2024 年公司推出第二期员工持股计划，计划授予不超过 40 名核心员工共计不超

过公司 0.49%的股权。

图2：公司股权结构稳定（截至 2024 年 H1）

资料来源：  、  研究所



公司聚焦能源和通信两大领域，深度布局海洋经济、智能电网、信息通信、新
能源与工业互联网等业务。能源网络业务方面：公司不断拓展风光储氢产品种类， 

海洋产业业务涵盖了风电基础安装、风机主体安装、超高压交直流海缆及特种海缆供

应以及海上风电场全寿命周期运维服务；新能源产业方面提供定制化的“新能源+” 解

决方案，实现光、储、氢多元及其融合发展；电力产业围绕“输配融合持续创新” 的发

展战略，现已形成输配电一体化的完整产业链，积极服务我国新型电力系统建设和海外能

源和电网产业发展。公司正实现从“产品供应商”向“系统集成服务商” 转型，有望成

为全球领先的能源网络系统解决方案服务商；通信网络业务方面：公司积极拓展海洋通信、

智能城市、轨道交通、矿井通信等领域业务，提升有线通信、无线通信技术应用及创新基

础平台，打造智能承载网、先进无线通信、绿色物理基础设施、高端基础材料等四大解决

方案，提供全产业链自主创新技术，持续为客户、员工、社会创造更大价值。

图3：公司聚焦能源和通信两大领域

资料来源：江苏中天科技股份有限公司 2023 年年度报告、  研究所



1.2、 能源与通信持续发展，盈利能力呈增强趋势

能源与通信齐头并进，公司业绩短期承压。2019-2023 年，公司营业收入由 387.32
亿元增长到 450.65 亿元，复合增速为 3.86%，归母净利润由 19.69 亿元增至 31.17 亿
元，复合增长率为12.17%；2023 年营收同比增长11.91%，归母净利润同比下降3.03%。 

2024 年 H1 公司实现营收 214.16 亿元，同比增长 6.32%，实现归母净利润 14.6 亿元，

同比下降 25.31%。

图4：2024 年 H1 公司营收同比提升（亿元） 图5：2024 年 H1 公司归母净利润同比下滑（亿元）
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电网、新能源、铜产品业务保持稳步增长，光通信业务有望改善。分业务类型

来看，2023 年公司电网建设模块业务实现营收 167.41 亿元，同比增长 36.37%；公司

新能源模块业务实现营收 72.09 亿元，同比增长 118.99%；铜产品模块业务实现营收

70.20 亿元，同比增长 39.77%，上述三项业务实现较快增长；光通信及网络模块业务

实现营收 91.14 亿元，同比下降 0.26%；海洋系列业务模块实现营收 37.40 亿元，同

比减少 48.92%。

从营收结构来看，电网建设模块业务除 2020 年占比略有下降以外，2019 年到

2023 年占比总体提升，2023 年营收占比达到 37.15%；光通信及网络模块业务占比由

2019 年的 18.15%波动上升至 2023 年的 20.22%；新能源及铜产品模块业务占比持续

快速上升，新能源模块业务占比由 2019 年的 3.42%上升至 2023 年的 16.00%，铜产

品模块业务占比由 2019 年的 5.61%上升至 2023 年的 15.58%；海洋系列模块业务占

比在 2019-2021 年间迅速上升，而后又迅速下降至 2023 年的 8.3%。

分境内外市场看，公司 2019-2023 年主营业务境外收入占比由 27.63%下降至

16.41%，2023 年主营业务境外收入同比上升 18.56%；境内收入占比由 71.72%增长

至 82.46%，2023 年主营业务境内收入同比上升 11.42%，境内营收复合增长率达到

7.52%，境内收入占比进一步提升。

图6：公司多业务营收实现增长（亿元） 图7：公司境内营收占比总体逐步提升（亿元）
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公司盈利能力总体提升。2019-2023 年公司销售毛利率由 12.83%上升至 16.22%， 

2024H1 实现销售毛利率 16.68%，同比下降 0.54 个百分点；2019-2023 年公司销售净利

率由 5.08%上升至 7.19%，2024H1 实现销售净利率 6.81%，同比下降 3.25 个百分点。

分业务板块来看，2023 年公司光通信及网络模块业务毛利率 27.12%，同比提升3 
个百分点，2021 年后毛利率水平持续提升；海洋系列模块业务毛利率水平为 26.65%，同

比下降 7.12 个百分点，2020 年后毛利率水平持续下降；2019-2023 年新能源、电网建

设、铜产品模块业务毛利率有所波动，但总体稳定，2023  年新能源材料模块业务实现

毛利率 11.35%，电网建设模块业务实现毛利率 14.97%，铜产品模块业务实现毛利率 

3.26%。

图8：2019-2024H1 公司销售毛利率与销售净利率呈上
升趋势
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图9：公司光通信毛利率水平有所回升
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公司费用率基本稳定。2023 年，公司实现销售费用率 2.58%，同比提升 0.33 个
百分点；公司实现管理费用率 1.68%，同比下降 0.06 个百分点。

公司重视研发投入，鼓励科技创新。2019-2023 年，公司研发投入由 11.01 亿元

增长到 18.98 亿元，年复合增长率达到 14.51%。2024 年 H1 公司研发投入 9.75 亿元， 

同比增加 23.82%。

图10：公司费控能力基本稳定 图11：公司高度重视研发投入
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2、 能源通信市场前景广阔，多板块有望迎来快速发展

2.1、 海风、电网、光储氢持续发展，新能源成长前景广

2.1.1 、 海上风电建设如火如荼，海洋经济有望迎来高质量发展

海风市场前景广阔，我国海风建设已经进入全面平价的关键发展时期。全球风

能理事会(GWEC)发布的《2023 全球海上风电报告》预计，未来十年（2023-2032 年） 

32 个市场的海上风电装机容量有望超过 380GW。到 2032 年底，海上风电总装机容

量将达到 447GW，海上风电发展潜力较大。我国《“十四五”可再生能源发展规划》显

示，要优化近海海上风电布局，开展深远海海上风电规划，推动近海规模化开发和深远海

示范化开发，重点建设山东半岛、长三角、闽南、粤东、北部湾五大海上

风电基地集群。根据国内各省份海风规划，随着相关问题的逐步解决，国内海风建

 设有望进入更加规范化发展阶段，未来 5-10 年是国内海风新一轮建设高峰期。

图12：预计全球海上风电新增装机不断增长（MW）

70000

60000

50000

40000

30000

20000

10000

0
2022 2023E 2024E 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E 2030E 2031E 2032E

欧洲 中国 亚太（除中国） 北美 其他地区

数据来源：GWEC2023 全球海上风电报告、  研究所

海上风电向深远海拓展，高压直流海缆成发展重点。直流海缆作为海上直流输

电的关键设备，随着海风逐渐向深远海发展，±500kV 直流海缆也将逐渐在海上风

电工程建设中获得应用。国内直流海缆发展起步较晚，2021 年国内首个海上风电柔

直输电工程投入运行，电压等级最高达到±400kV，随后行业的头部企业又相继成功

研发了±500kV 直流海缆新产品，进一步加速深远海风电资源的开发。

图13：海缆是海上风电关键设备

资料来源：北极星风力发电网、  研究所
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漂浮式海上风电发展潜力较大。漂浮式海上风电主要应用于深远海场景，作为

新兴领域，虽然多国都在加速研发，但累计装机量占比仍相对较小。GWEC 最新报

告预计，全球漂浮式风电将从 2020 年的 171MW 增加到 2030 年的 16.5GW，国家气

候中心数据显示，深海风资源总量约 1000GW，相当于近海风资源的 2 倍。

图14：预计全球新增海上漂浮式风电有望不断增长（MW）
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数据来源：GWEC2023 全球海上风电报告、  研究所

深水开发引领全球海上油气业持续增长。随着全球能源需求不断增长，陆地油

气资源有限且开采成本高，而全球海洋油气资源丰富，探明率远低于陆地，因此能

源的勘探开发和生产逐渐向海上转移。随着我国能源绿色低碳转型的推进，海洋油

气将与新能源融合发展，相关技术和装备将加速突破，我国海洋油气供给能力有望

持续提升。全球范围内，深水和超深水开发如火如荼，油价网汇编数据显示，2023
年，海上原油产量占全球总产量的 27%，同比增长 3%；海上天然气产量占全球总产

量的 32%，同比增长 1.9%。

图15：2023 年海上原油产量占全球总产量 27% 图16：2023 年海上天然气产量占全球总产量 32%
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数据来源：江苏中天科技股份有限公司 2023 年年度

报告、  研究所

数据来源：江苏中天科技股份有限公司 2023 年年

度报告、  研究所



2.1.2 、 全社会电力供需两旺，输配电网建设前景广阔

全社会电力供需持续增加，跨区送出电量保持增长。根据中国电力企业联合会

发布的《2023-2024 年度全国电力供需形势分析预测报告》统计：2023 年，全国有 21 
个省级电网用电负荷创新高，电力保供形势严峻，全国日最大错避峰负荷超过 5000 
万千瓦；少数省份电力供需形势较为紧张，分区域看，华东区域、华中区域夏季电

力供需形势紧张，其中四川供需形势尤为严峻；南方区域夏季和冬季电力供需形势

紧张，广东、广西、云南、贵州在夏季启动多轮次电力需求响应，贵州、云南在冬

季部分时段采取负荷管理措施。国家高度重视并出台一系列能源电力保供措施，有

效缓解迎峰度夏和迎峰度冬期间部分地区供电紧张局面。2023 年全国完成跨区输送

电量 8497 亿千瓦时，同比增长 9.7%。

图17：全社会用电量季节差异较大（亿千瓦时）
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数据来源：中国电力企业联合会、  研究所

新型电力系统加速构建，特高压迎来建设高峰。国家能源局发布的《新型电力系

统发展蓝皮书》表明，我国新型电力系统建设进入全面启动和加速推进的重要阶段，

在总体架构与重点任务方面，要加强电力供应支撑体系、新能源开发利用体系、储能规模

化布局应用体系、电力系统智慧化运行体系等四大体系建设，强化适应新型电力系统的标

准规范、核心技术与重大装备、相关政策与体制机制创新的三维基础支撑作用。国家能源

局网站发布 2023 年全国电力工业统计数据指出，2023 年全国主要发电企业电源工程

完成投资 9,675 亿元，同比增长 30.1%，电网工程完成投资5,274 亿元，同比增长 5.4%。

新能源发电增势强劲，电力系统调节能力需求逐步攀升。

“十四五”期间电网投资加码，两网合计投资近 3 万亿元，年均 5,800 亿元，整体再

创新高。据中国能源报报道，“十四五”国网规划建设特高压线路“24 交 14 直”，总投

资 3,800 亿元，2023 年特高压建设迎来高峰期。



图18：我国电源、电网工程建设投资不断提升（亿元）
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我国重视新型电力系统建设，积极推进新能源基地外送发展。2023 年 7 月，国

家深改委会二次议要求科学合理设计新型电力系统建设路径，在新能源安全可靠替代的

基础上，有计划分步骤逐步降低传统能源比重。《新型电力系统发展蓝皮书》指出，

新型电力系统应推进四大体系建设，同时强化技术装备、政策机制、标准规范的三维基

础支撑。大规模新能源基地化开发外送，推动沙戈荒地区新能源基地、藏东南等流

域的水风光、深远海海上风电基地开发、建设、并网、消纳，推动智能电网建设，

支撑高比例新能源高效开发利用，推动主干电网智能柔性发展。结合柔直输电技术

支撑大规模电能外送，配网层面示范推广分布式智能电网，满足高比例分布式新能

源消纳需求。

图19：我国重视新型电力系统建设

资料来源：《新型电力系统发展蓝皮书》



2.1.3 、 光储氢发展势头强劲，产业发展速度加快

光伏行业高速发展，产业链各环节新增产能逐步释放。2023 年国家继续践行“双碳”

目标，鼓励风光等新能源发展的大方向依然明确。国家能源局印发《2023 年能源工作

指导意见的通知》指出，“巩固风电光伏产业发展优势，持续扩大清洁低碳能源供

应”“深入推进能源绿色低碳转型”。为此，国家积极出台涵盖光伏用地、绿电交易及光

伏消纳并网等多方面的保障性政策。根据国家能源局发布的 2023 年全国电

力工业统计数据，截至 2023 年 12 月底，全国累计发电装机容量约 2,919.65GW，同

比增长 13.9%。其中，太阳能发电装机容量约 609.49GW，同比增长 55.2%。2023 年
光伏新增装机 216.88GW，同比增长 148.12%，集中式光伏、工商业光伏及户用光

伏齐头并进，助力光伏成为仅次于火电的第二大电源。2023 年，光伏头部厂商加快垂

直一体化产能布局步伐，全方位建设生产基地，意在有效控制原材料和制造成本， 形成

交付与规模优势。此外，光伏产业链各环节新增产能逐步释放，产业链价格的回落，提

升了终端电站的装机意愿，能源转型的步伐进一步加快。

图20：我国光伏新增装机量不断增长（GW）
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数据来源：中国光伏行业协会、国家能源局、  研究所

新型储能项目增长迅速，装机规模稳步攀升。2023 年，我国新型储能装机规模

再创新高。根据中关村储能产业技术联盟（CNESA）数据，中国新型储能 2023 年项

目数量（含规划、建设中和运行项目）超过 2500 个，较 2022 年增长 46%。2023 年
新增投运规模 21.5GW/46.6GWh，三倍于 2022 年新增投运规模（7.3GW/15.9GWh）。
从项目规模等级来看,超过 100 个百兆瓦级项目实现投运,同比增长 370%。从技术路

线来看,锂电占比进一步提高,从 2022 年的 94%增长至 2023 年的 97%。从应用区域来

看,14 个省投运装机规模超过吉瓦时,新能源占比较高的西北地区整体引领全国。根据

国家发展改革委、国家能源局发布的《关于加快推动新型储能发展的指导意见》，到

2025 年，新型储能装机规模达 30GW 以上。



图21：国内新型储能新增装机不断增长（GW/GWh）
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数据来源：中关村储能产业技术联盟、  研究所

绿氢放量驱动电解槽需求增长。2023 年被称为“绿氢元年”，据公司 2023 年报， 

2023 年度，全国电解槽设备快速放量，共有 29 个项目（设备采购）进行招标，招标规

模达 1832.02MW，其中中标 1361.52MW，达到 2022 年全年出货量的 2 倍有余。此

外，共有 7 个绿氢项目投产，如新疆库车光伏制氢示范项目。绿氢放量驱动电解

槽需求增长，电解槽已从 0 到 1 运营验证阶段进入 1 到 10 的放量阶段。

燃料电池汽车保有量增加，带动加氢站建设快速发展。据根据国家发改委《氢

能产业发展中长期规划(2021—2035 年)》和 “十四五”规划相关内容，预计到 2025 
年五大示范城市群将建成加氢站超 530 座，推广燃料电池汽车超 40000 辆。根据汽

车总站网统计数据，截至 2023 年 12 月，全国累计燃料电池汽车上牌 7653 辆，同比增

长 52.8%，保有量 21142 量，与燃料电池汽车相配套的加氢站建设也将迎来新发展。

图22：燃料电池汽车市场前景广阔
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2.2、 AI 发展如火如荼，通信迎新机遇

2.2.1 、 新型基础设施加快建设，高端光纤光缆需求有望大幅提升

“双千兆”网络覆盖持续完善，5G 应用场景丰富。千兆光网快速规模部署，一

方面 FTTR（光纤到房间）走向用户推广阶段，推动高清视频、智能家居等智慧家庭

应用落地，另一方面千兆光网支撑千行百业部署企业/工厂网络、智慧教育民生工程

等，赋能社会数字化转型。国家统计局数据显示，2023 年全年国内光缆产量累计值

达到 3.23 亿芯千米。截至 2023 年底，我国 5G 基站总数达 337.7 万个，具备千兆网

络服务能力的端口达到 2302 万个，移动物联网终端用户占移动网络终端连接数的比

重达到 57.5%，网络底座进一步夯实。5G 行业应用已融入 71 个国民经济大类，应用

案例数超 9.4 万个，5G 行业虚拟专网超 2.9 万个，5G 融合应用广度和深度不断拓展。 

2023 年 5G 套餐用户突破 13 亿户，中国联通“大联接”用户数逼近 10 亿户。

图23：我国移动电话基站数量不断增长（万个）
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数据来源：2023 年通信业统计公报、  研究所

算力网络实现阶段性跃升。积极落实国家东数西算战略，持续完善全国性算力

网络布局。截至 2023 年底，三家基础电信企业为公众提供的数据中心机架数达 97
万架，比 2022 年末净增 15.2 万架，协同部署通用算力与智算算力，启动超大规模智

算中心建设，不断优化算力供给结构，围绕国家算力枢纽、数据中心集群布局新建约 

130 条干线光缆，启动 400G 全光省际骨干网建设，实现了云、算力网络的高效互通。

400G 骨干网商用开启带动光纤光缆需求增长。随着 2023 年数字经济全面提速，

400G 骨干网商用开启，兼具低非线性效应（大有效面积）和低衰减系数的 G.654.E 
光纤是 400G 及未来 Tbit/s 超高速传输技术的首选光纤。2023 年 9 月 12 日，中国移

动发布 2023 年至 2024 年 G.654.E 光纤光缆产品集采公告，采购规模约 8463 皮长公

里，折合 122.79 万芯公里，几乎为 2017 年-2022 年 6 年 G.654.E 光纤光缆集采的总

和，中国移动此次大规模集采，成为我国 400G 商用的重要节点。



图24：2023 年中国移动 G.654E 光纤光缆集采数量大幅
增加（皮长公里）

图25：三家基础电信企业提供数据中心机架数不断增长
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