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电力设备与新能源 

风电行业 

屋漏偏逢连夜雨，雪上加霜盈利难 

事项：  

国家气象局风能最新测算中国风电开发量在 2 亿千瓦；美向 WTO 投诉中国风电补贴；

中国或将停止对风电采购补贴。 

 资源上限已见，中国陆上风电可开发量为 2 亿千瓦。行业增长空间有限，增速将

进一步下降。风电行业经历了连续 5 年翻倍的高速增长，2010 年增速下滑至 37%。

2010 年累计装机容量达到 4473 万千瓦，陆上风力资源开发比例为 22%。我国 2020

年风电规划装机目标 1.5 亿千瓦，届时风力资源开发比例将达到 75%。按照 2020

年规划装机目标推算，风电年均新增装机容量仅为 1000 万千瓦，远低于 2010 年

新增装机容量 1600 万千瓦。虽然风电产业会在十二五期间完成大部分装机目标，

但我们预期行业增速会进一步下降。 

 并网调峰瓶颈暂难解决，资源利用有效性不高。风电行业发展主要瓶颈仍待解决，

并网和调峰问题制约着行业发展。与风电占比较高的欧洲国家不同，我国电网消

纳能力有限且电源结构不适合调峰调频。我国风电资源具有“大规模、集中式、

远距离”的特点，在风电集中上网的地区如三北地区，风电占最小用电负荷的比

重超过了 40%，而我国电源结构是以火电为主，燃油、燃气机组占比太少，迅速

调峰能力不强，风电占比的提高将受到电网调峰能力的限制。 

 风机制造产能过剩，红海战役脱身难。2011 年整机制造产能仍将过剩，行业整合

进行时，市场集中度缓慢提升，预期价格将进一步下降。预计 2011 年国内整机制

造商总产能已达到 29GW,而需求则为 15-18GW，过剩产能仍难消纳；整机制造

商已近百家，市场竞争较为激烈，在缺少第三方独立检测机构的市场环境中，价

格战仍然是市场竞争的主要手段，2011 年风机价格进一步下滑，1.5MW 主流机型

的价格已跌破 3500 元。2011 年预计国内生产市场集中度缓慢提升，2008 年市场

排名前 8 家企业市场份额为 71%，2010 年提升至 82%，预期风电整机环节市场

集中度将进一步提高，但过程将是痛苦而漫长的。 

 风电采购补贴将停止，零部件供应商受影响最大。为鼓励新能源产业发展，各国

曾对新能源企业发放补贴。近年来，新能源行业的快速发展，成本下降迅速，各

国逐渐取消对新能源的补贴政策。从 2011 年 5 月欧洲取消新能源补贴政策开始，

各国也对新能源产业价格形成机制进行梳理，中国将取消风电采购补贴。 
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风电采购补贴取消将导致整机制造商盈利小幅下降。风电采购补贴于08年开始实施，目的在鼓励风

电设备国产化。以金风科技为例，2010年公司风电专项资金补助为3550万元，占净利润的比例为

1.66%，湘电股份中风电专项资金补助占净利润比例也为1.6%。如果中国取消风电采购补贴，整机

制造企业盈利将小幅下滑。 

风机零部件供应商压力加大。除了要失去风机采购补贴的额度外，市场竞争压力也将增大。美国对

中国对新能源企业尤其是风能设备制造商提出抗议，原因是中国设备在海外市场中价格优势明显，

而且中国风电制造商国内采购份额较高，外资企业难以进入。获取风电专项补助资金的主要条件是

风机核心零部件叶片、齿轮箱、发电机需由中资或中资控股企业制造，鼓励采用中资或中资控股企

业制造的变流器和轴承。风电采购补贴取消后，中国风电制造商国内采购零部件的动力将有所减少，

另外，国外企业在这些核心零部件上具有技术及质量优势，国内风机零部件供应商面临的国外企业

的竞争压力将增大。 

 参与国际竞争，海外市场值得期待。虽然国内市场阴霾不散，整机制造商的海外市场拓展值得期待。

从地域上来看，风电增长最快的为欧洲，其次是北美，相对于这些地方的风机来说，中国出产的风

机具有很强的价格优势。目前国内整机商风机出口比例还很低，金风科技海外业务占比不到 5%，具

有很大的提升空间。随着海外市场供货经验的累积和质量的提升，中国整机制造商将逐渐参与到国

际竞争。 

 由于行业增长空间受限，增速趋势性下降，首次给予“中性”评级。
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