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股票 香港/内地 公司动态 公司报告 

中国电力新能源 (735 HK) 

2016 年二季度的发电量数字骄人 

由于来自天然气发电和垃圾发电分部的贡献上升，中国电力新能源于

2016 年二季度的总发电量同比增 107.7%，远高于 2016 年一季度的

69.8%。虽然发电量数字骄人，但我们认为公司需要更多催化剂推升

估值。 

 总发电量同比增 107.7%。由于 2016 年二季度的天然气发电量

和垃圾发电量分别同比增加 546.2%和 73.8%，中国电力新能源

的总发电量同比增长由 2016 年一季度的 69.8%上升至 2016 年

二季度的 107.7%。然而，2016 年二季度的风电量同比下跌

15.3%，较 2016 年一季度的 3.3%跌幅有所扩大。  

 新天然气发电和垃圾发电项目。天然气发电和垃圾发电分部的

贡献上升，乃由于多项商业项目于 2016 年上半年投产，包括广

东东莞二期天然气发电项目 3、4 号机组，以及海南海口二期垃

圾发电项目 3、4 号机组。 

 收购母企核电资产在即。公司于 2015 年 12 月与母企国家电力

投资集团公司 (“国家电投”)订立一份谅解备忘录，将全部核电资

产从国家电投的附属公司国家核电技术公司转让予中国电力新

能源。然而，随着中国电力新能源涉足更多替代能源模式，其

业务范畴集中度将降低。 

 需要更多催化剂推升估值。虽然中国电力新能源现股价处于

0.60 倍的历史市净率低位，但我们认为公司需要更多催化剂推

升估值，包括(1)更清晰的发展蓝图；及(2)与母企或姊妹公司中

国电力国际(2380 HK)进行资产互换。  
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图 1：2016 年一、二季度总发电量 

  发发电量 

 2016 年一季度 2016 年二季度 

 数值 同比增长 占总发电量
百分比 数值 同比增长 占总发电量

百分比 
  (兆瓦时) (%) (%) (兆瓦时) (%) (%) 

天然气发电 655,463  198.2  33.4 1,665,954 546.2 51.2 

垃圾发电 98,414  24.1  5.0 130,683 73.8 4.0 

风电 506,079  (3.3) 25.8 464,282 (15.3) 14.3 

水电 640,948  121.8  32.7 911,866 47.5 28.0 

太阳能 51,548  71.5  2.6 70,373 55.9 2.2 

其它 10,216  (31.1) 0.5 10,749 (51.7) 0.3 

总计 1,962,667  69.8  100.0 3,253,906 107.7 100.0 

附注：因四舍五入，数字的总和未必等于总计 

资料来源：公司、光大研究所 
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