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惠誉博华
工商企业
电力生产
 (
低碳愿景下，
 
中国电力部门的核心矛盾已由
 
电源结构绿度不足转为基础电源充裕度不足
“十四五”以来，中国电力生产部门最为显
著的发展特征是以风电、
 
光伏为代表的新能源装机规模突飞猛进，
 
这得益于中国政府于
  
2020 
年
 
9 
月至
 
2021 
年
 
3 
月宣誓的“碳达峰、碳中和”愿景与“构
  
建以新能源为主体的新型电力系统”的转型构想。
 
202
1~2023
  
年，
 
中国年均新增风电装机
 
5,362  
万千瓦，较“十三五”期间年均增量
  
3,142 
万千瓦增长
 
70.7%
 
。
 
2021~
2023 
年，中国年均新增光伏装机
  
11,945
  
万千瓦，
 
较“十三五”期间年均增量
 
4,148   
万千瓦增长
  
188.0%
。其中，
 
2023
  
年光伏装机在以硅料为代表的产业链价格俯
  
冲探底与整县分布式光伏全面推进的共同刺激下实现逾
 
21,000
  
万
  
千瓦的历史性增长是达成这一靓丽年均涨幅的
重要推手。
风电、光伏的历史性扩装使得其在
 
（主要）
 
电源结构中的份额一路
  
攀升。截至
 
2023  
年末，
 
中国风电、光伏累计装机比重各达
 
15
.1%
、
 
20.9%
，较
 
2020
 
年末分别提升
 
2.3
 
、
9.4
 
个百分点。
 
光伏与风电已
  
分别跃升为仅次于火电的中国第二大与第三
大电源类型。
 
这既与新
  
能源电力高速扩容的路径相互呼应，又折射出中国基础电源装机增
  
长
 
（较新能源）
 
大为逊色的现状。由于水电经济可开发资源逐步减
  
少、核电于
 
2016~2018
  
年进入核准空窗期、
 
“十二五”期间火电
  
供给过剩而效率降低，
2016~2020
  
年中国基础电源建设投资完成
  
额长期陷入负增长区间，这一效应持续积累使得基础电源不断将容
  
量份额让位于新能源电力。
基础电源基本建设投资完成额（
%
）
 
火电
:
累计同比
 
 
水电
:
累计同比
 
 
核电
:
累计同比
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，惠誉博华
然而，
 
相较容量此消彼长，新能源对基础电源的电量替代效应却不
  
甚明显。即使比重略有回落，火电仍为中国电力市场支柱电量提供
  
者，
2023
  
年，火电在（主要）电源类型中的电量
份额仍达
 
69.9%
，
 
较“十三五”末的
 
71.2%
仅微降
 
1.3  
个百分点。
 
同
期，
 
风电与光伏
  
电量份额分别为
 
9.1%
 
、
3.3%
 
，比重较“十三五”末各提升
 
3.5
 
、
  
1.4
  
个百分点。这一非对称替代效应在新增电量结构中得以更为明
  
确的体现。“十四五”以来，除
 
2022
 
年火电在以高煤价为代表的
)

惠誉博华 2024 年信用展望： 电力生产行业 新能源挑战浮现，基础电源利好落地
	新能源电力的历史性扩装使得其在电源结构中的份额一路攀 升，而火电仍是年度电力增量供给的中坚力量。与风电、光伏 风驰电掣的容量增长相偏离的电量增长意味着中国电力部门的 核心矛盾已由电源结构绿度不足转为基础电源充裕度不足。
集中式风光大基地快速推进使得新增电源容量与外送能力间的 缺口日益凸显，部分省区弃风（光）率有所抬头预示新能源电 力消纳挑战加剧，而分布式光伏也面临与集中式电站相同的并 网困局，绝大多数评估试点区域分布式光伏消纳情况堪忧。 与 此同时， 市场化交易比重不断扩大使得存在时间错配缺陷的新 能源电力多以低价成交，电厂盈利能力可能面临回撤。基于源 自电量与电价的双重挑战，惠誉博华对2024 年中国新能源电力 行业展望为“高景气负面”。
低碳转型愿景下，基础电源建设明显提速是保障电力系统运行 安全可靠并换取更多新能源电量并网空间的必然选择。容量电 价使得煤（火）电企业可获得稳定且可预测的回报；能量电价 在电力供需基本面与燃煤价格走低共同影响下将有所回调；成 本共担与调动所有市场参与主体的灵活性资源是电力辅助服务 市场的发展方向。惠誉博华对2024 年以火电为代表的中国基础 电源行业展望为“中景气稳定”。
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主要电源类型新增装机容量（万千瓦）
[image: ] 火电 [image: ] 水电 [image: ] 核电 [image: ] 风电 [image: ] 太阳能
40000                                                                                                                                                                                                              
35000
30000
25000
20000
15000
10000
5000
0
2013       2014       2015       2016       2017       2018       2019       2020        2021       2022       2023
来源： Wind，惠誉博华
主要电源类型新增发电量（亿千瓦时）
[image: ] 火电 [image: ] 水电 [image: ] 核电 [image: ] 风电 [image: ] 太阳能



5000
4000
3000
2000
1000
0
-1000
2013       2014       2015       2016       2017        2018       2019       2020       2021       2022        2023
注：依国家统计局口径，太阳能发电量自2016年起开始统计，增量自2017年开始计算。
来源： Wind，惠誉博华

不利因素打击下新增电量不及新能源外， 2021 与 2023 年，火电在 （主要）电源类型中的新增电量份额各达 70.5% 、72.8%，成为年 度电力增量供给的中坚力量。与新能源（特别是光伏）风驰电掣的 容量增长相偏离的新能源电量增长是中国电力系统转型所面临的重 要挑战之一。低碳愿景下 ，电力部门的核心矛盾已由电源结构绿度 不足转为基础电源充裕度不足， 该趋势与可能的应对措施将对 2024~2025  年乃至日后更长时间的中国电力行业与企业的经营及 信用产生持续影响。
电量并网难度渐大 ，电价走势趋降 ，对新能 源电力行业授予“高景气负面”展望
集中式风光大基地快速推进使得新增电源容量与外送能力间的 缺口日益凸显，部分省区弃风（光）率有所抬头，预示电力消 纳挑战加剧
基础电源充裕度不足导致波动性大、逆调峰特征明显的新能源电力  无法获得足量的并网机会，这既与“十三五”期间以火电为代表的、 提供压舱电量的基础电源投资低迷息息相关，又是风电、光伏等新  能源装机井喷式增长的直接结果。 中国正在以沙漠、戈壁、荒漠地  区为依托推进风光大基地项目，快速搭建大型集中式风光电站集群。 “十四五”期间拟完成新建 200GW  风光电站，其中外送 150GW； “十五五”期间再投产 255GW  风光项目，其中外送 165GW 。截  至 2023 年 11 月末， 第一批 97.05GW 风光大基地项目已全部开工  并实现并网 45.16GW ，第二批、第三批已核准超过 50GW，正在   陆续开工建设。




以上内容仅为本文档的试下载部分，为可阅读页数的一半内容。如要下载或阅读全文，请访问：https://d.book118.com/895144130213011112

年度展望 │  6 February 2024                                                                                                                                                                                          www.fitchbohua.cn            2
image6.png




image7.png




image8.png




image9.png




image10.png




image11.png




image12.png




image13.png




image14.png




image15.png




image16.png




image17.png




image18.png




image19.png




image20.png




image21.png




image22.png




image23.png




image24.png




image25.png




image1.png




image2.png




image3.png




image4.jpeg
FitchBohua §




image5.jpeg




