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完善产业链布局，向上游新能源和下游售

电大数据分析再进一大步 

 恒华科技（300365.SZ） 

推荐  维持评级 

   
 

1．事件 

公司 4月 27 日晚间公告： 

1）、通过全资子公司恒华售电（上海）有限公司（以下简称“恒

华售电”）在上海市投资设立全资孙公司，名称为“上海广滏新能源

有限公司”（最终以工商局核准登记为准；以下简称“上海广滏”或

“全资孙公司”），注册资本为人民币 2000.00 万元，恒华售电以自

有资金方式出资，占上海广滏的股权比例为 100%。 

2）、与龙信数据（北京）有限公司（以下简称“龙信数据”）拟

共同出资设立“北京恒华龙信数据科技有限公司”（最终以工商局核

准登记为准；以下简称“恒华龙信”或“控股子公司”），依托公司

未来云服务产生的数据及龙信数据积累的其他行业数据，对电力用

户的数据进行大数据分析，为售电公司及终端用户提供数据增值服

务解决方案。控股子公司注册资本为人民币 500.00 万元，公司以现

金出资人民币 350.00 万元，占控股子公司 70%的股份。 

2．我们的分析与判断 

（一）、公司战略旨在构建能源互联网生态圈，云平

台为公司开拓上游新能源发电和下游售电提供支撑 

公司战略旨在构建能源互联网生态圈，分三步走：卖数据、卖电、

卖服务。云平台恒华云平台解决行业痛点，提供一揽子电网 SAAS 服

务：小微 ERP、云服务商城、协同设计、在线教育、EPC 总承包、招

投开评等。公司云平台由设计切入，打通跨区域基础数据和信息壁

垒，带动施工单位与设备供应商入驻，实现产业链上下游信息共享

互通。当前公司云平台已进入卖数据阶段，正在迈出卖电和卖服务

阶段。我们认为，云平台为公司开拓行业上下游提供平台和有力支

撑，本次两大对外投资，是公司从卖数据向战略卖电、卖服务阶段

迈进的重要举措。 
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 市场数据 时间 2016-5-27 

A 股收盘价(元)         38.90 

A 股一年内最高价(元)   71.01 

A 股一年内最低价(元)   17.65 

上证指数              2821.05 

市净率                10.09 

总股本（亿股）        1.76 

实际流通 A股（亿股）  0.64 

限售的流通 A股（亿股）1,12 

流通 A股市值(亿元)    24.80 
 

 

 

 相关研究 

[table_report] 《恒华科技（300365）深度报告：打造电网“天

猫”云平台，转型迈入新阶段》2015-10-21 

《恒华科技（300365）：业绩高速增长，战略布

局加速推进》2015-10-26 

《云服务商城“电+”上线运营，能源互联网生

态圈构建再树里程碑》2016-01-12 

《云计算系列报告之一：企业级 SAAS 风起云涌，

三重逻辑把握投资大机遇》2016-03-17 

《传统业务加速增长，电网 SAAS 平台、能源互

联网布局不断推进》2016-03-18 

《云平台加速推进，有望成为售电领域的“恒生

电子”》2016-03-29 

《恒华科技（300365）一季报点评报告：业绩高

增长，云平台、售电侧更多业务落地值得期待》

2016-04-26 
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（二）、拟合资成立恒华龙信，是为公司售电侧大数

据分析业务提前布局 

从公司未来业务战略方向上讲，对于下游售电领域，随着电改政

策推进和落地，售电侧放开，预计未来新成立的售电企业较多，公司

有望成为售电领域的“恒生电子”，一方面是本地化的交易系统，另

一方面未来可以提供 SAAS 话的售电交易服务，未来可以对电力交易

数据进行分析等价值链进行挖掘。 

龙信数据实力较强，公司与龙信数据合资拟成立子公司，是为公

司售电侧大数据分析业务提前布局。恒华龙信为售电公司及终端用

户提供数据增值服务解决方案，我们认为，其数据来源一方面是公

司云平台所积累的大数据，另一个方面是龙信数据以及公司所积累

的其他数据，龙信数据实力较强，是中国数据智库的倡导者和践行

者，专注于大数据挖掘分析，拥有技术、资源、市场、人才等多方

优势，是中关村大数据领域的代表企业，形成了智库咨询、DaaS（数

据即服务）、一站式数据管理解决方案、投资孵化四大商业模式，本

次强强合作，有望未来为行业下游的售电企业和重点用户提供优质

的数据分析和多种增值服务。 

（三）、拟新成立孙公司上海广滏，是公司向上游拓

展打造能源互联网生态圈的重要一步 

公司本次对外投资的目的在于抓住新能源产业发展及新一轮电

力体制改革的市场机遇，基于恒华云服务平台进一步拓展公司业务范

围，开拓新能源领域市场。在保证公司主营业务领先优势的同时，将

公司的业务范围拓展至新能源领域，提升公司综合竞争力。我们认为，

拟新成立孙公司上海广滏，是公司向上游拓展打造能源互联网生态圈

的重要一步，公司云平台可以为行业用户在新能源设计、施工以及相

关设备交易等方面提供工具、数据服务和平台，同时可以提供解决方

案、运营支撑等多方面的综合服务。 

 

3.投资建议 

公司战略旨在构建能源互联网生态圈，云平台为公司开拓上游新

能源发电和下游售电提供支撑；拟合资成立恒华龙信，是为公司售电

侧大数据分析业务提前布局；拟新成立孙公司上海广滏，是公司向上

游拓展打造能源互联网生态圈的重要一步。预计公司 16-18 年 EPS

分别为 0.70/1.03/1.45 元，维持“推荐”评级。 

4.风险提示 

合作不及预期；业务进展不及预期；政策风险；竞争加剧。  
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评级标准 
银河证券行业评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超越

交易所指数（或市场中主要的指数）平均回报 20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超越交易所指数（或市

场中主要的指数）平均回报。该评级由分析师给出。 

中性：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）与交易所指数（或市场中主

要的指数）平均回报相当。该评级由分析师给出。 

回避：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）低于交易所指数（或市场中

主要的指数）平均回报 10%及以上。该评级由分析师给出。 

银河证券公司评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报

20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均

回报 10%－20%。该评级由分析师给出。 

中性：是指未来 6－12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相

当。该评级由分析师给出。 

回避：是指未来 6－12 个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报

10%及以上。该评级由分析师给出。 

 

沈海兵，计算机行业证券分析师。具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并

注册为证券分析师，本人承诺，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准

确地反映本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而

直接或间接受到任何形式的补偿。本人承诺不利用自己的身份、地位和执业过程中所掌握的信

息为自己或他人谋取私利。 
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