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2017 年风力发电行业研究报告 

概要 

目前，风电已经成为中国继煤电、水电之后的第三大电源。作为技术较为成熟、

成本下降较为迅速的清洁能源之一，风力发电在电力行业的地位不断提升，发电量占

比随装机容量规模的扩大而逐年增长。未来随着技术水平的持续提升以及对风能开发

利用效率的进一步增强，风电行业未来发展前景较好。联合资信评估有限公司对风力

发电行业评级展望为稳定。 

一、风力发电运行概况 

随着全球环境保护与节能减排压力的不断提升，世界主要国家均出台政策，鼓励

可再生能源的开发利用。而风力发电因技术成熟、度电成本迅速下降，成为发展最快

的可再生能源发电行业之一。截至 2016 年底，全球风电累计装机容量达到 486.79GW，

其中 2016 年新增 5460 万千瓦，较 2015 年新增装机容量减少 841 万千瓦。全球风电

装机规模已经过多年快速增长，其增速趋缓主要受制于基数的迅速增长。 

图 1  中国近年风电累计装机容量及增速  （单位：万千瓦、%） 

 

资料来源：Wind资讯 
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2016 年中国风电产业发展维持先前良好势头，新增风电装机量刷新历史记录。据

统计，全国新增装机容量 1930 万千瓦，较 2015 年减少 1367 万千瓦；累计并网装机

量达到 1.49 亿千瓦，较 2015 年增长 15.50%。 

二、中国风力发电行业分析 

1. 区域布局、电价及电量 

中国陆地风能资源丰富，在适度剔除一些不适合风电开发的区域后，中国陆上 70

米高度风功率密度≥300瓦/平方米的区域风能资源技术可开发量约为 26 亿千瓦。按上

述数据测算，截至 2016 年底，已并网风能占中国可开发总量的 5.73%（未考虑海上风

能）。中国风能具有很大的开发空间。 

表 1  全国风力发电标杆上网电价表 

资源区 

标杆上网电价 (元
/kWh) 各资源区所包括的地区 

2016 年 2018 年 

Ⅰ类资源区 0.47 0.40 

内蒙古自治区除赤峰市、通辽市、兴安盟、呼伦贝尔市以外其他地区；新

疆维吾尔自治区乌鲁木齐市、伊犁哈萨克族自治州、昌吉回族自治州、克

拉玛依市、石河子市 

Ⅱ类资源区 0.50 0.45 
河北省张家口市、承德市；内蒙古自治区赤峰市、通辽市、兴安盟、呼伦

贝尔市；甘肃省张掖市、嘉峪关市、酒泉市 

Ⅲ类资源区  0.54 0.49 

吉林省白城市、松原市；黑龙江省鸡西市、双鸭山市、七台河市、绥化市、

伊春市，大兴安岭地区；甘肃省除张掖市、嘉峪关市、酒泉市以外其他地

区；新疆维吾尔自治区除乌鲁木齐市、伊犁哈萨克族自治州、昌吉回族自

治州、克拉玛依市、石河子市以外其他地区；宁夏回族自治区 

Ⅳ类资源区 0.60 0.57 除Ⅰ类、Ⅱ类、Ⅲ类资源区以外的其他地区 

资料来源：根据发改委《关于调整光伏发电陆上风电标杆上网电价的通知》（发改价格[2016]2729 号）整理 

电价方面，为合理引导风电投资，促进风电产业健康有序发展，近年来，国家发

改委多次下调风力发电行业标杆上网电价。2016 年 12 月 26 日，国家发改委发布《关

于调整光伏发电陆上风电标杆上网电价的通知》（发改价格[2016]2729 号），根据当前

新能源产业技术进步和成本降低情况，降低 2017 年 1 月 1 日之后新建光伏发电和 2018

年 1 月 1 日之后新核准建设的陆上风电标杆上网电价（具体电价见表 1），鼓励风电招

标并明确海上风电标杆上网电价，通知自 2017 年 1 月 1 日起执行。 
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目前，中国风电资源开发主要集中于内蒙古、新疆、河北、甘肃、吉林以及宁夏等风

力资源较为优良的省区以及自治区。装机容量方面，从区域上看，2016 年，中国六大区域

的风电新增装机容量所占比例分别为西北地区（占 17%）、华北地区（占 21%）、华东地区

（占 22%）、西南地区（占 22%）、中南地区（占 10%）和东北地区（占 8%），虽然西北

地区在经历较大规模的弃风潮后，新增装机容量占比出现了大幅下滑，但仍较高；而华东

地区在 2012 年至 2016 年期间风电新增装机容量占比持续增加。 

随着风电装机规模的快速提升，其发电量也逐步增长，由 2009 年的 276 亿千瓦

时增至 2016 年的 2410 亿千瓦时，在总发电量中的比重也由 0.76%增至 4.00%，第三

大主力电源的地位得到进一步巩固。 

风电不同于常规电源，具有间歇性、波动性、随机性等特点，导致其上网效率面

临着一定的局限性，机组负荷也显著弱于火电。近年来，风电机组的年平均利用小时

数均为 1700~2000 小时左右。截至 2016 年底全国并网风电装机容量 14864 万千瓦，

设备平均利用小时为 1742 小时，同比增加 14 小时。 

除陆上风电外，海上风电的开发在中国进展较为缓慢。截至 2016 年底，中国已建成

海上风电项目装机容量共计 163 万千瓦，地区以江苏为主，类型主要为潮间带风电。未来，

企业申请海上风电项目时将更加简便，有望加速项目开发速度。中国东部沿海地区先天条

件优越，海上风能资源丰富，已具备开发建设海上风电的良好条件，随着国家的重视和产

业自身的逐步成熟，中国海上风电有望逐步展现良好的发展势头。 

2. 上游产业 

截至 2016 年底，国内多家大型风电机组整机制造企业向国内外风电市场提供了

合格的大型风电机组整机产品，主要包括金风科技、国电联合动力、远景能源、明阳

风电、重庆海装、湘电风能和上海电气等。 

2016 年中国风电有新增装机的整机制造商共 25 家，新增装机容量 2337 万千瓦，

其中，金风科技新增装机容量达到 634.3 万千瓦，仍遥遥领先，位列第 1。远景能源、

http://news.bjx.com.cn/zt.asp?topic=%ba%a3%c9%cf%b7%e7%c4%dc
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明阳风电、联合动力和重庆海装分列 2 至 5 名。 

从 2016 年新增装机来看，国内风电整机制造市场集中度在提高，金风科技和远

景能源两家的市场占有率近一半，产业竞争已经进入新阶段。 

3. 竞争格局 

目前，中国风电开发商主要有 5 种类型：（1）中央电力集团，主要为国电集团、

大唐集团、华能集团、华电集团和国家电投集团；（2）中央所属的能源企业，包括国

华集团、中海油、中广核、三峡总公司和中节能等；（3）省市自治区所属的电力或能

源企业，如京能集团、河北建设、宁夏发电、鲁能集团、福建投资和粤电集团等企业，

该类企业数量多，在地方拥有一定的资源，在各地风电场开发中业绩显著；（4）港资

和民营企业，如中国风电、香港建设新能源和天润投资等；（5）外资企业，如宏腾能

源等，市场份额很少。 

根据中国风能协会的数据统计，2016 年，中国风电有新增装机的开发商企业超过

100 家。累计装机容量方面，国电、华能、大唐、华电、国电投、中广核、国华、华

润、天润、中电建分居前十，与 2015 年相比排名没有变化，但份额均有所缩小。此

外，五大发电集团的新增装机占比也在逐年下降（2014 年除外）。2016 年五大发电集

团新增装机占比 37.2%，同比下降 6.9 个百分点，累计装机容量占比 49.9%，同比下

降 2.1 个百分点，占比首次低于全国一半。 

总体看，近年来，风电行业集中度显著降低，央企比重降低，各地方能源集团和

民营企业加大风电投入。 

4. 发电成本 

风电度电成本主要取决于风资源状况、投资成本、运维成本、融资成本，以及技

术进步带来的容量系数提高等。 

风电投资成本很大程度上取决于风资源状况。相比“三北”地区，中东部和南方
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地区属于典型的低风速地区，此前业界认为不具有经济性。通过“十二五”期间的技

术创新，低风速资源区虽然具备了经济性，但对开发业主、整机厂商和设计院的要求

更高。 

融资环境方面，由于风电开发主要资金来源为银行贷款，人民币借款利率上升将

导致风电项目回报率降低。2017 年，大型银行存款准备金率仍高达 18.5%；中小金融

机构的存款准备金率也高达 15%。在利率上行背景下，银行贷款融资渠道趋紧，对于

风电开发这样的资金密集型行业具有较大影响。 

彭博新能源财经对全球陆上风电度电成本的最新统计显示，中国平均陆上风电发

电成本为 74 美元/兆瓦时，仍显著高于煤炭发电（每兆瓦时 44 美元），但已经远远低

于天然气发电的 113 美元。根据《彭博新能源财经 2017 年新能源展望报告》，近年来，

陆上风电成本快速下降，海上风电成本下降更快。 

未来，随着煤价的不断上涨，以及火电环保投入的大幅增加，火电成本有进一步

上涨的趋势。相对而言，风电发电成本则受益于设备成本的降低，以及新技术的推广

而逐年降低。 

三、行业关注 

1. 弃风限电 

近年来，随着风电产业的快速发展，出现了大规模的弃风限电问题，行业的主要

矛盾已经由如何争取和建设风电装机容量转向为如何吸收消纳风电产能。 

2013 年，国家能源局发布《关于做好 2013 年风电并网和消纳相关工作的通知》

（以下简称“《通知》”）之后弃风现象有所缓解。2014 年弃风限电情况加快好转，2015

年全国风电弃风限电形势有所加剧。2016 年风电弃风限电形势进一步加剧，全年弃风

电量 497 亿千万时，同比增加 158 亿千瓦时，平均弃风率 17%。 

从区域上来看，近年来弃风限电主要存在于风资源丰富的三北地区，由于网架结
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构原因，输送通道存在外送能力不足问题。2017 年 2 月 22 日，国家能源局发布了《关

于发布 2017 年度风电投资监测预警结果的通知》([2017]52 号)。其中明确提出，内蒙

古、黑龙江、吉林、宁夏、甘肃、新疆(含兵团)等 6 省区将被列为 2017 年风电开发建

设红色预警区域。未来，伴随着风电行业准入政策的发布及调整、发展重心向东部南

部转移以及 2017 年下半年特高压外送通道的集中投产，弃风限电问题或将得到改善。 

2. 电价补贴不到位 

尽管随着技术进步，风电的市场竞争力不断增强，但目前投资成本仍较高。现阶

段可再生能源补贴对于新能源投资企业获取合理的投资收益、维持发电项目的健康稳

定运行至关重要。 

截至 2016 年底，可再生能源补贴资金缺口累计已达 600 亿元。国家发改委能源

研究所研究员时璟丽此前在一次论坛中提到，在现状不变的情况下，预计到 2020 年

补贴资金缺口累积将达到 2000 亿左右，而这个缺口将由可再生能源投资企业来承担，

而后可再生能源投资企业可能通过拖欠供应商的资金缓解现金流压力，最终导致行业

恶性发展。 

除了巨大的资金缺口外，补贴资金管理部门较多、支付周期过长等也被认为是造

成可再生能源补贴不能足额按时发放的一个重要原因。 

四、发债企业信用分析 

本部分以在公开市场中主要风电发债企业为样本，着重分析风力发电装机占总装

机容量比重 90%以上的风电发债企业的信用状况。4 家样本中，从股东背景来看，龙

源电力集团股份有限公司（以下简称“龙源电力”）、华能新能源股份有限公司（以下

简称“华能新能源”）以及中国大唐集团新能源股份有限公司（以下简称“大唐新能

源”）股东为中央电力集团，中广核风电有限公司（以下简称“中广核风电”）隶属于

中央所属的能源企业中广核集团。 
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表 2  样本企业经营和财务情况比较 

企业 

主体

级别/

展望 

装机规模（万千瓦、%） 发电量（亿千瓦时、%） 
风电平均利用小时数（小

时、%） 

2015 年 2016 年 变动率 2015 年 
2016

年 

变动

率 

2015

年 

2016

年 

变动

率 

龙源电力集团股份

有限公司 

AAA/

稳定 
1576.50 1736.90 10.17 257.09 299.62 16.54 1888 1901 0.69 

中国大唐集团新能

源股份有限公司 

AAA/

稳定 
703 834.55 18.71 107.61 122.97 14.27 1745 1755 0.57 

中广核风电有限公

司 

AAA/

稳定 
711 900 26.58 124.15 152.17 22.57 1790 1791 0.06 

华能新能源股份有

限公司 

AAA/

稳定 
972 1025.25 5.47 138.51 184.33 33.08 1882 1966 4.46 

企业 

主体

级别/

展望 

营业收入（亿元、%） 利润总额（亿元、%） 营业利润率（%） 

2015 年 2016 年 变动率 2015 年 
2016

年 

变动

率 

2015

年 

2016

年 

变动

率 

龙源电力集团股份

有限公司 

AAA/

稳定 
192.23 218.24 13.53 47.47 52.00 9.54 23.06 21.63 -6.20 

中国大唐集团新能

源股份有限公司 

AAA/

稳定 
53.41 57.80 8.22 1.55 4.01 158.71 44.20 40.55 -8.26 

中广核风电有限公

司 

AAA/

稳定 
58.78 71.37 21.42 22.38 20.10 -10.19 53.24 53.18 -0.11 

华能新能源股份有

限公司 

AAA/

稳定 
74.16 93.15 25.71 20.43 29.14 42.63 52.58 51.89 -1.31 

企业 

主体

级别/

展望 

资产负债率（%） 全部债务资本化比率（%） 全部债务/EBITDA（倍） 

2015 年 2016 年 变动率 2015 年 
2016

年 

变动

率 

2015

年 

2016

年 

变动

率 

龙源电力集团股份

有限公司 

AAA/

稳定 
66.49 65.27 -1.83 63.04 62.02 -1.62 5.87 5.46 -6.94 

中国大唐集团新能

源股份有限公司 

AAA/

稳定 
76.87 80.08 4.18 74.92 76.93 2.68 8.71 9.19 5.55 

中广核风电有限公

司 

AAA/

稳定 
72.81 74.88 2.84 69.20 71.72 3.64 5.93 6.78 14.33 

华能新能源股份有

限公司 

AAA/

稳定 
76.35 75.49 -1.13 73.96 72.06 -2.57 7.50 6.34 -15.47 

资料来源：联合资信整理 

注：表 2中装机规模、发电量及平均利用小时数为企业风电板块数据。 

从规模上看，2016 年样本企业经营规模均有所增长，其中中广核风电装机扩张显

著，增速达到 26.58%，推动发电量增长 22.57%。从收入上看，随着装机容量的稳步

增长，2016 年 4 家样本企业的营业收入均有不同程度的增长；受益于新增装机容量增

长，2016 年中龙源电力实现营业收入 218.24 亿元，同比增长 13.53%。从利润总额上

看，2016 年，除中广核风电利润总额有所下降以外（受公司 2015 年转让部分下属公

司股权影响，2015 年公司投资收益较高，对利润总额贡献较大），其他三家公司利润

总额同比均有所提升；其中，大唐新能源利润总额大幅增长 158.71%至 4.01 亿元，主



 

-8- 

要是收到从事新能源发电业务所获得的增值税退税，计入营业外收入所致。盈利指标

方面，2016 年，4 家样本企业的营业利润率均呈下降趋势，但仍处于较高水平。 

从资本结构上看，4 家样本企业均处于高水平负债，资产负债率均高于 65%；其

中大唐新能源资产负债率高达 80.08%，全部债务资本化比率为 76.93%，债务负担很

重。随着收入快速增长，龙源电力和华能新能源偿债能力有所好转，全部债务/EBITDA

略有下降。考虑到样本企业股东背景实力雄厚，现金流状况稳定，样本企业偿债能力

处于合理水平，整体偿债风险不大。 

综合分析，2016 年以来风电企业发行主体装机规模有所增长，发电利用小时数相

对稳定；发债主体负债水平高，债务负担重，但偿债能力处于合理水平，整体偿债风

险不大。 

五、行业展望 

风电是一种清洁、绿色的可再生能源，风力发电是能源领域中技术最成熟的发电

方式之一，目前，风电已经成为中国继煤电、水电之后的第三大电源。在行业回暖的

大趋势下，风电产业有望加速发展。但短期内，风电行业仍面临弃风限电、上网电价

下调、补贴资金缺口较大、海上风电开发成本过高等问题，并通过产业链传导到产业

的各个环节。 

2016 年 11 月 29 日，国家能源局正式印发《风电发展“十三五”规划》(以下简

称“《规划》”)，以优化布局为核心，以重点任务为载体，以创新发展方式为手段，以

政策机制为保障，为风电产业的发展带来了新机遇与新空间。在总量上，《规划》提

出，到 2020 年底，风电累计并网装机容量确保达到 2.1 亿千瓦以上，其中海上风电并

网装机容量达到 500 万千瓦以上；风电年发电量确保达到 4200 亿千瓦时，约占全国

总发电量的 6.00%。在消纳利用目标上，到 2020 年，需有效解决弃风问题，“三北”

地区全面达到最低保障性收购利用小时数的要求。长期来看，随着中国经济的逐渐企

稳回升，对能源的需求将会持续平稳增长；产业政策的不断加码和技术装备的持续创

http://cpro.baidu.com/cpro/ui/uijs.php?adclass=0&app_id=0&c=news&cf=1001&ch=0&di=128&fv=18&is_app=0&jk=43eef0f4018fbe24&k=%BF%C9%D4%D9%C9%FA%C4%DC%D4%B4&k0=%BF%C9%D4%D9%C9%FA%C4%DC%D4%B4&kdi0=0&luki=6&mcpm=0&n=10&p=baidu&q=01032019_cpr&rb=0&rs=1&seller_id=1&sid=24be8f01f4f0ee43&ssp2=1&stid=9&t=tpclicked3_hc&td=2085334&tu=u2085334&u=http%3A%2F%2Fwww%2Echyxx%2Ecom%2Findustry%2F201512%2F371198%2Ehtml&urlid=0
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新，也将进一步破除束缚新能源产业的机制阻碍，预计我国风电产业将步入新一轮发

展机遇期。 

总体上看，国家鼓励风电项目有规划的稳健施行，且政策对风电行业的扶持力度

较大；目前中国风能可开发空间很大。国家为风电在电力中的整体地位做出规划，并

为行业发展制定了详细的战略目标。综上，联合资信评估有限公司对风力发电行业评

级展望为稳定。 

 


