
 

油气设备与服务(五)：新一轮

行业复苏开启 海工装备扬
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核心观点： 

海工装备：海洋资源开发重器，新一轮上行周期开启。海工装备是指

为海洋资源开发提供技术支持的综合性和战略性装备，在海洋开发过程中

扮演举足轻重的作用。2022 年以来，随着下游海洋油气开发景气度复苏，

相关油服公司订单及业绩均显著回暖。当前，下游景气度已经逐步传导至

海工装备行业——钻完井等装备均出现日费及利用率显著改善，新接及未

来交付订单显著提升的新趋势，新一轮上行周期已开启。 

海洋油气开发加速是本轮海工装备复苏的底层驱动。当前全球能源供

需失衡，能源价格持续高位，地缘政治冲突进一步扩大了能源供给的不确

定性。然而由于对未来需求前景的谨慎预期以及新能源转型的影响，中东、

北美等传统油气供给方产能扩张滞缓；俄罗斯则面临制裁减产风险。在此

背景下，海洋、尤其是深海油气由于储量丰富、成本改善显著、产量分布

均衡三大核心优势，逐步成为本轮油气开发的新蓝海，具备较强持续性，

从而带动海工装备景气度显著复苏。 

天然气开发加速叠加贸易路径变化确保长期需求改善。天然气作为清

洁能源之一，在能源转型背景下需求空间广阔。由于前期投资不足叠加地

缘政治冲突影响，天然气价格持续高位，行业供需失衡，贸易路径正发生

改变。由于上游天然气投资支出显著增长，2024 年之后全球天然气产能有

望大幅扩张。此外，由于贸易路径变化，海运 LNG 需求前景乐观，全球

LNG 船订单激增，LNG 气化能力迎来大幅扩张。LNG 产能及气化装置均
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有望继续为海工行业带来长期可持续的订单增量。 

龙头公司受益显著，订单利润拐点已现。海油工程作为地区规模最大

的 EPCI 总包商，公司在手订单饱满，利润率开始底部回升。中海油服作为

全球领先规模的综合型海洋油田服务供应商，油服业务盈利稳定，钻井平

台利用率改善显著。博迈科是国际化专业模块 EPC 龙头民企，巨涛海洋石

油是国际化工程承包和专业技术服务提供商。总体来看，行业龙头公司有

望受益本轮行业底部反转趋势，实现新一轮业绩修复。 

投资建议：本轮海工装备行业底部反转趋势显著，且具备较强持续性，

预计 23-24 年将保持持续上行。重点推荐受益国内外海上油气、天然气开

发显著回暖的迪威尔，建议关注海油工程、中海油服、海锅股份、博迈科、

巨涛海洋石油（H）。 

风险提示。宏观经济及地缘政治风险，全球油价波动风险，陆地产油

国增产超预期，需求下行超预期等。 
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