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本周专题 

近日，国家能源局发布《风电场改造升级和退役管理办法》（征求意见

稿），鼓励并网运行超过 15 年的风电场开展改造升级和退役。本周我们从

老旧风电场现状及改造益处出发对风电场改造政策进行解读。 

核心观点 

我国老旧风电场改造紧迫性强 

随着二十年设计使用寿命的临近，2000 年年初安装的机组早已老化。

同时，我国早期安装风电机组单机容量较低，明显落后于当前水平。2008

年我国新增装机的风电机组平均单机容量仅 1214kW，2020 年提升至

2668kW，为 2008 年的 2.2 倍。早期投运风电场风资源好、电价高，但经

济性较差，改造紧迫性强。早期的老旧风场拥有着 7-8 米/秒以上的风资源，

平均发电量小时数却在 2000 小时以下。以现有的技术，7 米/秒以上的风

资源基本可以发到 3500 小时以上，发电量相差至少一倍。 

改造有助于风电场经济性提升 

老旧风电场改造可提升利用小时数、降低土地成本、降低运维成本等，

助力风电场经济性提升。据 WoodMackenzie，2023 年后，大部分新项

目将位于风速在 6.5 米/秒以下的地区，项目内部收益率不足 10%；而在风

速 9-10 米/秒的地区对风电场进行翻新改造将实现 15%以上的内部收益率。

改造后单位容量征地面积降低，节省土地成本。 



 

 - 3 - 

本管理办法出台有望加速改造进程 

老旧风电场改造此前已被多次提及。近日，国家能源局发布《风电场

改造升级和退役管理办法（征求意见稿）》，鼓励并网运行超过 15 年的风电

场开展改造升级和退役。据此办法，补贴电量部分仍将维持较高的上网电

量，有利于提升改造积极性。我国风电场改造升级和退役需求较大。据《我

国风电机组退役改造置换的需求分析和政策建议》，“十四五”期间累计退

役机组容量将超过 120 万千瓦，全国改造置换机组需求将超过 2000 万千

瓦。 

投资建议： 

我国早期风电场大多机型落后，或者机组已老化，当前老旧风电场改

造紧迫性强。据本次政策，补贴电量部分仍将维持较高的上网电量。加之

改造可提升利用小时数、降低土地成本、降低运维成本，有望助力老旧风

电场经济性改善，并带动风电运营商业绩提升。我们选取了龙源电力、大

唐新能源等六家公司进行测算，风电场改造对各公司营收的增厚比例约在

0.8%-32%。具体标的方面，【大唐新能源】【节能风电】【龙源电力】风电

场改造对营收增厚比例分别为 32.1%、28.8%、17.0%，在本次风电场改

造政策中有望充分受益，建议关注。此外，电价上浮背景下，火电企业将

更好地疏导成本压力，基本面有望改善；能源结构转型仍是大势所趋，可

再生能源将是未来发电主体。火电转型新能源标的建议关注【华能国际

（A+H）】【华润电力】【华电国际（A+H）】；新能源运营商建议关注【福
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能股份】【三峡能源】【吉电股份】【金开新能】等。 

风险提示：新能源消纳不及预期、政策推行不及预期、电价下调风险、

煤炭价格波动的风险、行业竞争加剧等 
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