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一、风电项目融资的主要特点

（一）资金需求大且密集

作为基础设施项目，风电建设的资金需求量十分巨大，以一个五万千瓦的项目

为例，保守估算资金需在伍亿元以上。不仅如此，相比于水电、公路等项目，风电

项目的建设周期较短，一般两到三年，在这段时间里资金的需求十分密集。

（二）设备资金占比高

风电投资可分为三类，即前期费用、工程建设支出和设备购置费，其中设备购

置费用占比最高，一般可以达到总投资的百分之七十以上。

（三）投资回收期较长

这一点主要是由电力行业整体特点决定的，受多种因素影响，风险项目需要八

到十年间才能收回投资。

二、降低融资成本措施建议

我国金融体系的重要特点就是以银行贷款等间接融资为主，间接融资虽然降低

了资金供需双方的搜寻成本，但却提高了资金使用成本，这对于风电项目这种资金

需求量大的项目而言是非常不利的。因此，要有效降低风电项目融资成本，获得稳

定而持续的资金支持，其总的思路是一方面合理安排银行贷款，另一方面提高直接

融资比重。

（一）债务融资

风电项目前期准备阶段不仅周期长，而且手续复杂，在项目筹备阶段，应将项

目资金来源及具体安排作为重要内容，详细列入项目可行性报告中。在项目审批过

程中积极同有关银行联系，有条件的可以预先签订协议，以便资金可以及时到位。

不仅如此，项目财务部门应该同银行保持良好关系，使银行了解掌握项目进展情

况，这样不仅可以在项目获批后第一时间发放贷款，而且便于银行合理安排资金。

进入项目基建期，应根据项目的建设情况和资金实际需求，采取多种措施降

低资金成本。一是根据工程建设进展及时申请贷款，同时科学规划贷款的规模以及

还款时间，最佳的贷款安排应该是小规模、多批次，这样不仅可以加速资金周转速

度，还能有效降低利息支出。二是在支付大型设备采购款时，与银行协商，主要使

用银行承兑汇报的方式支付——这种方式相当于短期票据融资，且利息相对较低。

三是通过与银行签署战略协议的方式获得较低的利息。风电项目周期长、资金量

大，是各家银行争取的重点客户，利用这一优势，风电公司可以与银行签署长期战

略协议，获得更为优惠的贷款利率，同时也有助于银行降低资金风险。

项目投产后，风电公司应根据项目经营情况合理制定还款计划，一方面要保持

按时偿还贷款，以确保整个项目资金供给不发生问题，同时还要有效利用银行承兑

汇报的金融工具，以便能够有效降低运营期间的财务费用。

（二）股权融资

股权融资作为一种直接融资方式，最大的优点是资金成本低——不需要支付利

息，但这也是以让渡一部分所有权为代价的。尽管如此，对于很多风险企业而言，

股权融资是必不可少的融资手段。

公开发行股票应该是人们最熟悉的一种股权融资方式，也就是IPO。上市融资

需要满足一系列严格的条件，并经过股份制改造，因此周期较长、前期成本也比较

高。但是，经过股份制改造后，公司的组织架构、管理流程、财务状况等等也都变

得规范而高效，有利于公司运营，而且公司股票上市发行后，不仅可以一次性获得

较大规模的权益性资金，公司的影响力、信誉度也随之扩大，为日后融资、经营都

创造了良好条件。

除了公开上市发行，风险项目还可以通过私募股权融资的方式获得资金。风电

项目属于新能源领域，发展前景好，因此会受到很多私募股权基金的追捧。公司不

仅可以利用这一点获得低成本资金支持，还可以通过引入战略投资者改善公司股本

结构，优化公司经营管理，使公司内在价值获得提升。

除了上面提到了降低项目融资成本的举措，公司还可以通过债券融资，或者在

购置大型项目时采取融资租赁的方式，以及与地方政府合作通过ppp的方式运营项

目等多种方式降低融资成本。

三、案例分析

为了更好分析风险项目融资状况，现以M项目为例具体分析：

（一）项目基本情况与融资需求

M风电项目地处SC省，计划总投资13.35亿元，装机容量160MW，上网电量可达

3.5亿千瓦时，每年等效满负荷工作时间可达2400小时，计划建设周期为两年。该

项目属于大型风电项目，前期政府审批已经完成，目前处于建设阶段。

项目资金主要来自股东投资以及项目融资。该项目股东作为国有超大型电力企

业，拥有雄厚的资金实力，但近年来受经济周期影响现金流相对紧张，因此需要多

方面筹集资金，并严格控制资金成本。从资金需求看，13.35亿投资中70%用于购置

设备，剩余为工程建设支出。以资本比例百分之二十计算，企业资金需求为10.5亿

元。

（二）融资方案

根据项目实际情况，现做出如下方案：

方案一：银行贷款

项目公司以项目资产和未来收益权作为抵押向银行申请贷款。根据目前利率水

平，可得利息支出将达4千万元，根据资金比例可以进一步得出股东出资2.7亿元，

银行贷款11万元，贷款计划可根据项目实际情况分批申请，贷款期限设置为12年。

方案二：资产证券化

在资产证券化的过程中，项目公司以项目未来产生的现金流为标的，打包销售

给由证券公司建立的特殊目的公司，后续资产拆分及销售由证券公司完成。但由于

此项目为新建项目，因此很难获得很高的信用等级，因此在资产证券化的过程中，

必须由控股股东提供担保。证券利率按百分之四计算——略低于同期银行贷款利

率，融资期限采取“433”的结构安排，既4年后企业可以根据项目运行情况选择赎

回或继续融资。

方案三：融资租赁

根据该项目设备占比高的特点，企业还可以选择融资租赁的方式购买设备，建

设资金有控股股东担保向银行贷款。租赁部分预付款比例为百分之十，剩余款项银

行支付，企业按照等额本息法分11年向企业偿还。

四、结束语

实践中，风电企业融资情况十分复杂，应周密比较、精确计算，统筹考虑项目

的资本情况、建设周期、运营收益以及现金流状况等多种因素后，才能做出最佳决

策。
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关于风电项目融资成本探讨
王　玮

（上海电力大丰海上风电有限公司　上海　200125）
[摘　要] 近年来我国风电事业发展迅速，风电项目资金占用大、投资回收期长，需要有效控制融资成本，为此应做好贷款计划安排，提高直接融资比重，在实践中，

还可以采取融资租赁的方式。
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