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2016 年 11 月 22 日 吉电股份 (000875) 

 ——新能源平台定位清晰 产业基金助力加速转型 

报告原因：有新的信息需要补充 

 

增持（维持） 
投资要点： 

 东北振兴规划出台利好当地用电需求回升，公司热电联产装机有望充分受益。今年初以来

中央陆续出台多项扶持东北发展政策，前三季度东北地区经济状况有所好转。吉林省前三

季度 GDP 增速达 6.7%，同期用电量增速达 3.36%，改善明显。日前东北振兴“十三五”规

划正式获得批复，区域经济有望稳步回升。公司位于吉林省的热电联产发电业务未来有望

充分受益经济回升带来的用电需求改善。公司原料煤约 50-60%比例是同集团单位签订的长

协合同，保障货源且长期价格稳定，成本端压力增长相对较小。 

 公司坚定转型新能源，项目储备丰富开发速度有望加快。公司是国家电投集团在东北地区

的主要上市平台，近年来开始在全国范围内布局新能源业务。截至 2016年年中，公司新能

源装机总量已达 161.42万千瓦，占公司总装机容量的 36.4%。随着公司新能源业务的稳步

推进，公司发电结构不断优化，新能源成为公司最主要的业绩增长点。公司目前已在全国

范围内建立四个新能源发展基地，规划年增量 100~200万 kW。 

 设立产业基金获集团国家电投支持，推动公司新能源发展战略目标实现。公司以有限合伙

人身份与深圳前海中电投融和基金共同设立规模不超过 20亿元的新能源产业基金产业。合

作方融和基金是国家电投唯一的产业基金平台。产业基金拟投项目将主要用于新能源和配

售电等项目，将助力公司提前锁定、孵化和培育新能源项目以及配电网项目。产业基金获

得集团公司、关联方的资金、项目支持，将助力公司实现新能源发展战略目标。 

 集团公司资产证券化率低，产业基金获集团支持，有望加快资产注入。国家电投清洁能源

发电资产中约 70%的装机尚在上市公司体外。集团已明确对其成熟的优质项目，新能源产

业基金可优先获得投资机会，运作成功后，优质项目将逐步进入公司，意味着集团有意通

过资产证券化将公司打造为集团旗下的新能源投资运营及资本平台。 

 维持盈利预测与评级：我们维持预计 16~18年归母净利润分别为 1.81、3.68和 6.78亿元。

考虑增发，EPS分别为 0.08、0.17和 0.32元/股，对应 PE分别为 79、37和 20倍，17年

PE与行业内同类型公司基本持平，若不考虑增发公司估值将低于行业平均。鉴于公司处于

新能源快速成长期，通过并购基金和增发获得集团支持力度较大，我们认为公司在集团新

能源平台的定位逐步清晰，且股价处在增发价附近安全边际较高，维持“增持”评级。 

 

市场数据： 2016 年 11 月 21 日 

收盘价（元） 6.29 

一年内最高/最低（元） 10.69/5.2 

市净率 2.4 

息率（分红/股价） - 

流通 A 股市值（百万元） 7017 

上证指数/深证成指 3218.15/10899.92 

注：“息率”以最近一年已公布分红计算 
 

 
基础数据: 2016 年 09 月 30 日 

每股净资产（元） 2.68 

资产负债率% 82.51 

总股本/流通 A 股（百万） 1461/1116 

流通 B 股/H 股（百万） -/- 
 

 
一年内股价与大盘对比走势： 
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财务数据及盈利预测   
 2015 16Q1-Q3 2016E 2017E 2018E 

营业收入（百万元） 4,302 3,020 4,728 5,963 7,196 

同比增长率（%） -9.49 -1.19 9.90 26.12 20.68 

净利润（百万元） 118 60 181 368 678 

同比增长率（%） 57.57 2.16 53.71 103.31 84.24 

每股收益（元/股） 0.08 0.04 0.08 0.17 0.32 

毛利率（%） 20.9 23.5 24.6 25.8 29.0 

ROE（%） 3.1 1.5 2.4 4.6 7.8 

市盈率 78  79 37 20    
注：“市盈率”是指目前股价除以各年业绩;“净资产收益率”是指摊薄后归属于母公司所有者的 ROE 
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 投资案件 

 投资评级与估值 

 我们预计 16~18年归母净利润分别为 1.81、3.68和 6.78亿元。考虑增发，EPS

分别为 0.08、0.17和 0.32 元/股，对应 PE 分别为 79、37 和 20倍，17 年 PE与行

业内同类型公司基本持平，若不考虑增发公司估值将低于行业平均。鉴于公司处于

新能源快速成长期，通过并购基金和增发获得集团支持力度较大，我们认为公司在

集团新能源平台的定位逐步清晰，且股价处在增发价附近安全边际较高，维持“增

持”评级。 

 关键假设点 

 公司 16-18年新能源装机容量分别为 210、310和 460万千瓦。 

 有别于大众的认识 

 东北振兴规划出台，公司的热电业务经营有望触底回升。与市场上因煤价上涨

担心燃料成本有压力的一般认识不同，我们考虑到公司原料煤约 50-60%比例是同集

团单位签订的长协合同，保障货源且长期价格稳定，成本端压力增长相对较小。东

北振兴规划出台后区域经济状况有所好转。吉林省前三季度 GDP增速达 6.7%，同期

用电量增速达 3.36%，改善明显。日前东北振兴“十三五”规划正式获得批复，我

们预期区域经济有望稳步回升。公司位于吉林省的热电联产发电业务未来有望充分

受益经济回升带来的用电需求改善。 

公司新能源发展的全国布局已经初步完成，集团支持获超预期。2016年上半年

公司积极扩张新能源发电装机规模，较 2015年底增长 49%，在国家电投集团体系内

属于新能源发展较快的上市公司。我们通过分析国家电投的发电资产结构发现，其

资产证券化率仅 30%。公司参与设立新能源产业基金，已获得集团公司的项目、资

金支持，产业基金孵化的新能源项目将优先注入吉电股份。据此，我们认为集团公

司资产注入的预期将高于市场对公司的一般认识。 

 股价表现的催化剂 

 新能源资产注入；火电业务利用时数上升。 

 核心假设风险 

 火电业务利用小时数下滑；新能源限电恶化。 
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1. 东北振兴规划出台，利好当地用电需求回升 

东北经济经历断崖式下跌，中央密集推出政策解决东北发展难题。近几年来东北经济

一直在经历转型阵痛，GDP 增速呈现断崖式下跌的局面。2015 年，辽宁、吉林、黑龙江

等东北三省 GDP 增速分别为 0.15%、1.88%、0.29%，经济增长基本处于停滞状态。东北

经济持续下滑引起党中央、国务院高度重视，今年年初以来，中央陆续出台多项政策，旨

在全面激发东北地区活力，调结构、促增长。 

图 1：最近五年东北三省 GDP 及其增速（单位：亿元） 

 

资料来源：Wind，申万宏源研究 

 

表 1：2016 年初至今中央出台的有关东北振兴的政策 

政策名称 发布时间 具体内容 

关于推进东北地区民营经济发展改革的

指导意见 
20160324 

目标是经过五年左右时间，通过推动民营经济发展改革方面的锐

意创新，初步形成具有东北地区区域特色的民营经济发展新模式 

中共中央 国务院关于全面振兴东北地区

等老工业基地的若干意见 
20160426 

争取再用 10 年左右时间， 东北地区实现全面振兴， 走进全国

现代化建设前列，成为全国重要的经济支撑带，具有国际竞争力

的先进装备制造业基地和重大技术装备战略基地，国家新型原材

料基地、现代农业生产基地和重要技术创新与研发基地 

国家发展改革委印发《推进东北地区等老

工业基地振兴三年滚动实施方案

（2016-2018年）》 

20160822 

提出拟于 2016年-2018年开工建设的对东北振兴有全局性重要影

响的、能够有效补短板和培育新动能的重大项目，共 127项，其

中主要涉及交通、能源、水利、工业、农业、城乡建设等多个领

域 

国务院关于东北振兴“十三五”规划的批

复 
20161107 

东北振兴“十三五”规划亮点：（一）多项措施解决发展资金问

题 1.设立东北产业振兴基金；2.推行天使基金，创投基金和 PPP

模式；3.进行保障转移性支付，保障民生；（二）设立沈阳自贸

区辽宁将成为第五个国务院设立的自由贸易试验区，设立在沈阳，

推进“一带一路”；（三）推动东北和东北发达地区对口合作，

将东北板块与东部板块对标：与北京，上海，天津，深圳建立对

口合作机制，通过市场合作方式积极吸引项目和投资在东北落实 
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国务院关于深入推进实施新一轮东北振

兴战略加快推动东北地区经济企稳向好

若干重要举措的意见 

20161116 

加快传统产业转型升级：支持东北地区开展“中国制造 2025”试

点；加快补齐基础设施短板：抓紧推进已纳入各领域“十三五”

专项规划和推进东北地区等老工业基地振兴三年滚动实施方案的

铁路、公路、机场、水利、农业、能源等重大基础设施项目建设 

资料来源：政府网站，申万宏源研究 

 

中央政策逐步见效，前三季度东北经济企稳社会用电量回升。此轮政策的密集出台，

给东北三省经济带来积极影响，今年前三季度东北三省经济逐步企稳。除辽宁外，吉林、

黑龙江经济改善非常明显，前三季度吉林 GDP 增速为 6.9%，跑赢全国平均水平 6.7%；黑

龙江前三季度经济增速 6.0%，较去年同期改善明显。东北地区经济的回暖亦带动社会用电

需求回暖，前三季度社会用电需求呈现初步回升态势。以吉林省为例，前三季度用电量增

速呈现“V”形走势，累计用电量增速回升到 3.36%，改善明显。 

图 2：2016 前三季度东北三省经济增长情况（亿元）  图 3：2016 前三季度东北三省用电量情况（亿千瓦时） 

 

 

 

资料来源：Wind，申万宏源研究  资料来源：Wind，申万宏源研究 

 

东北振兴“十三五”规划获得批复，政策持续加码东北经济有望步入回升通道。2016

年 11 月 7 日，国务院正式批复《东北振兴“十三五”规划》。东北振兴“十三五”规划在

梳理前述政策的基础上，系统规划了十三五期间东北振兴的系列重大举措。东北振兴“十

三五”规划出台，体现了中央对东北地区经济情况的持续关注，随着东北振兴“十三五”

规划和后续配套措施的陆续出台，我们认为东北经济有望正式筑底，开始步入回升通道。 

公司热电联产装机全位于省内，且煤炭成本通过集团大比例长协基本可控，有望充分

受益经济回升带来的用电需求改善。东北地区经济改善将对当地的用电需求带来直接影响，

今年前三季度用电量回升的趋势有望持续。截至 2016 年中，公司火电项目装机容量 281.5

万千瓦，全部位于吉林省内，且公司原料煤约 50-60%比例是同集团单位签订的长协合同，

保障货源且长期价格稳定。在电力供给普遍过剩的情况下，火电项目的利用小时数与当地

用电需求高度关联。东北振兴规划出台，将给筑底中的东北经济带来新动能，吉林省经济

改善在东三省中领先，公司热电机组将充分受益。 
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2. 坚定转型新能源 公司在手项目充沛 

坚定转型新能源，全国布局初步形成。公司是国家电投集团在东北地区的电力上市平

台，近年开始承载集团在全国范围内的新能源业务发展。公司坚持将新能源作为自身发展

的主要方向，目前已建立起东北、西北、华东、江西四个新能源发展基地，触角从吉林省

延伸至国内多个省市自治区。随着公司规划中的新能源项目逐步投产，未来公司将转型成

长为全国布局的新能源运营商。 

 

图 4：公司拟建和在建的光伏项目区域分布（绿色为已

投产，黄色为在建和拟建） 

 图 5：公司拟建和在建的风电项目区域分布（绿色

为已投产，黄色为在建和拟建） 

 

 

 

资料来源：公开资料，申万宏源研究  资料来源：公开资料，申万宏源研究 

 

新能源装机占比稳步提升，成为业绩新增长点。根据 2016 年中报，公司新能源装机

总量已达 161.42 万千瓦，占公司总装机容量的 36.4%。其中，风电装机容量 112.8 万千

瓦，光伏装机容量 48.62 万千瓦。公司近期火电项目装机容量保持稳定，随着新能源业务

稳步推进，公司发电结构进一步得到优化，新能源项目逐渐成为公司收入的重要来源。根

据公司规划，未来新增装机量仍然将以新能源为主，新能源将是公司未来业绩的主要增长

点。 
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图 6：2013 至今公司新能源装机占比逐年提高（单位：万千瓦） 

 

资料来源：公司公告，申万宏源研究 

 

公司项目储备充足，新能源开发正逐步提速。截至 2016 年中期公司新能源项目在建

规模 101.55 万千瓦，核准规模 51.55 万千瓦。另据不完全统计，公司目前在手的光伏项目

拟建项目达 134.75 万千瓦，风电拟建项目达 83 万千瓦。我们认为公司目前新能源储备项

目丰富，公司新能源开发提速趋势明显。 

 

表 2：公司在建及拟建光伏项目情况 

项目名称 公告时间 装机容量（万千瓦） 

河南省辉县市 50MW地面并网光伏发电项目 2015/8/24 5 

吉林省白城市 12MW分布式光伏电站项目 2015/10/28 1.2 

贵溪硬石岭水库 23MW滩涂生态光伏发电站项目 2015/12/21 2.3 

淮南市采煤沉陷区水面漂浮式光伏创新示范项目投资协议 2016/6/1 50 

安徽来安 40MWp 生态光伏发电项目 2016/6/13 4 

安徽来安 40MWp 生态光伏发电项目 2016/6/13 4 

收购陕西定边 150MW并网光伏发电项目 2016/6/21 15 

来宾市兴宾区 300MW 渔光互补并网光伏项目意向协议 2016/6/30 30 

天津静海 30MW 屋顶分布式光伏发电站项目 2016/7/7 3 

江西星子沙岭 20MW光伏项目 2016/8/12 2 

合肥广银 22.5MWp 屋顶分布式光伏发电项目 2016/8/24 2.25 

山东寿光吉电景华羊口镇 50MWp 光伏电站项目 2016/8/24 5 

河北定州二期 20MWp牧光互补光伏电站项目 2016/8/26 2 

长岭县世景新能源有限公司 20MWp 并网光伏发电项目 2016/9/26 2 

江西余江 50MWp 农光互补光伏发电项目 2016/11/14 5 

长岭县大兴二期 20MWp 光伏发电项目 2016/11/14 2 

合计   134.75 

资料来源：公司公告，申万宏源研究 
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表 3：公司在建及拟建风电项目情况 

项目名称 公告时间 装机容量（万千瓦） 

云南五台山、大石山、大营盘风电项目 2015/8/13 13.6 

安徽宿松九成 100兆瓦风电项目 2015/8/13 10 

河南省三门峡 70MW风力发电项目 2015/8/24 7 

河南辉县风电项目 2015/8/26 10 

江西江州风电项目 2015/8/26 4.8 

河南叶县将军山 48MW风力发电项目 2016/7/8 4.8 

江西兴国大水山 176MW 风电项目 2016/8/12 17.6 

江西兴国莲花山 102MW风电项目 2016/8/12 10.2 

河南林州市龙泉 50MW 风电项目 2016/11/14 5 

合计   83 

资料来源：公司公告，申万宏源研究 

 

综合公司已披露的项目储备，以及公司“十三五”新能源发展思路，我们预计公司

2016-2018 年新能源（风电和光伏）的投产装机容量有望分别达到 210 万千瓦、310 万千

瓦和 460 万千瓦，并有望到“十三五”末期实现 1000 万千瓦的目标，较 16 年上半年 161

万千瓦的装机规模有 5 倍以上的增长。 

 
 

3．设立并购基金 新能源资产证券化有望加速 

3.1 获批设立新能源产业基金 新能源平台定位更加清晰 

与国家电投唯一的产业基金平台合作设立新能源产业基金，加强公司在新能源、配售

电领域的投资、建设和运营能力。11 月公司公告，出资不超过 4 亿元，以有限合伙人身份

与深圳前海中电投融和基金管理有限责任公司共同设立规模不超过 20 亿元的新能源产业

基金。产业基金拟投资项目将主要用于新能源和配售电等项目。融和基金与公司同受国家

电投控制，系国家电投唯一的产业基金平台。成立产业基金有助于拓宽公司融资渠道，降

低融资成本。 

新能源产业基金获批表明公司的国电投新能源平台定位更加清晰。对国家电投成熟的

优质项目，产业基金可优先获得投资机会，运作成功后，优质项目将逐步进入上市公司，

意味着集团有意通过资本证券化将公司打造为集团旗下的新能源投资运营及资本平台。 

积极参与配电网建设运营，延伸发电产业链。公司于 11 月 3 日公告与龙翔集团签署综

合智慧能源及增量配电网 PPP 项目合作框架协议，拟参与投资长春新区综合智慧能源供应

项目及增量配电网项目。在电改放开增量配电网运营市场的背景下，公司积极尝试向电力

行业下游的配售电业务延伸，并购基金成立后公司有望在配网领域获得更多投资机会。 
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3.2 集团新能源项目储备丰富 资产证券化率有望提升 

国家电力投资集团公司于 2015 年 6 月，由中国电力投资集团公司与国家核电技术公

司合并重新组建的大型国有企业。国家电投是全国唯一同时拥有水电、火电、核电、新能

源资产的综合能源企业集团，业务涵盖电力、煤炭、铝业、物流、金融、环保、高新产业

等领域。截至 2015 年，电力总装机容量 1.07 亿 kW，其中火电 6827.4 万 kW，水电 2094.3

万 kW，核电 335.65 万 kW，太阳能发电 485 万 kW，风电 998 万 kW。全部电力装机容

量中，清洁能源占比 40.06%。截至 2015 年底，集团在手新能源核准 761 万 kW。根据国

家电投发展规划，到 2020 年风、光等新能源装将较 2015 年增长 150%。 

 

图 7：2015 年国家电投集团发电装机结构（单位：万

kW） 

 图 8：国家电投集团发电装机结构 2020 年规划（单位：

万 kW）  

 

 

 

资料来源：国家电投集团官网，申万宏源研究  资料来源：国家电投集团官网，申万宏源研究 

 

截至 2015 年底，国家电投集团电力资产证券化率低于 30%，其中水电、核电、太阳

能及风电装机有 75%以上的规模未资产证券化。其中，在上市公司体内的风电、光伏装机

主要集中在吉电股份、中国电力新能源及东方能源三家公司中。吉电股份自身在 2016 年启

动清洁能源装机规模高速增长，前三季度新增 53 万 kW，较 2015 年底增长 49%。 

 

表 4：2015 年国家电投集团及控股上市公司发电装机结构（单位：万 kW） 

 
国家电投集团 

中国电力 

02380.HK 

中国电力新能源 

0735.HK 

东方能源 

000958.SZ 

吉电股份 

000875.SZ 

露天煤业 

002128.SZ 

上市公司

体外 

上市公司体

外装机比重 

火电 6827.4 1313.56 36 85.9 281.5 180 4930.44 72% 

水电 2094.3 296.24 59.58 - - - 1738.48 83% 

核电 335.65 - - - - - 335.65 100% 

太阳能 485 - 14 41.37 14.17 2 413.46 85% 

风电 998 15.66 142.95 14.85 94.1 - 730.44 73% 

合计 10740.15 1625.46 260 142.12 389.77 182 8140.8 76% 

资料来源：国家电投集团官网，上市公司公告，申万宏源研究 
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国家电投的太阳能发电已形成酒泉、共和、格尔木、哈密、盐城等大型新能源基地，

资产主要分布在中国青海、新疆、河北、江苏、甘肃等 15 个省区。此外，国家电投具备晶

硅制造、切片、电池制造、组件等光伏电池组件生产能力，目前在青海西宁拥有 2500 吨多

晶硅项目，200MW 光伏电池和 200MW 光伏组件生产线，在陕西西安拥有 200MW 光伏

电池和 100MW 组件生产线。国家电投兼具太阳能发电站设计能力，已设计亚洲最大非晶

硅薄膜光伏电站——济宁 18MW 光伏电站。 

国家电投的在运营风电装机主要分布在青海、新疆、甘肃、内蒙古、江苏等 25 个省

区。国家电投在有序推进大型陆上风电基地项目，稳步开发沿海省区滩涂及海上风电。同

时，国家电投也是我国最早开展风电设计单位之一，已累计完成 90 多个风电场的可研和施

工图设计。 

参考国家电投集团拥有丰富的风、光发电等新能源资产尚未资产证券化，十三五规划

150%的新能源装机增长规模，以及公司参与设立的新能源产业基金获得了国家电投的优先

支持，我们认为公司有望受益国家电投发电资产证券化率的提高，助力其清洁能源发展规

划的快速推进。 

4．集团新能源平台定位逐步清晰 

公司非公开发行股票申请已于 9 月获证监会核准。公司本次非公开发行 A 股股票数量

不超过 68693 万股，发行价格不低于 5.59 元/股，拟募集金额不超过 38.3993 亿元，部分用

于风、光电项目投建，其他用于补充流动资金。其中，吉林省能源交通总公司认购不低于

总额的 25.96%，中国电能成套设备有限公司认购不低于总额的 1.14%，发行后国家电投及

其全资子公司的合计持股比例不低于 27.10%，实际控制人的控制权不发生变化。 

如果本次定增顺利完成，公司有望进一步在集团层面强化公司新能源平台的定位，设

立新能源产业基金后将获得集团大力支持,助力加速转型。我们预计 16~18年归母净利润分

别为 1.81、3.68和 6.78 亿元。考虑增发，EPS分别为 0.08、0.17和 0.32元/股，对应 PE

分别为 79、37和 20 倍，17年 PE 与行业内同类型公司基本持平，若不考虑增发公司估值将

低于行业平均。鉴于公司处于新能源快速成长期，通过并购基金和增发获得集团支持力度

较大，我们认为公司在集团新能源平台的定位逐步清晰，且股价处在增发价附近安全边际

较高，维持“增持”评级。 
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表 5：可比公司估值表 

证券代码 证券简称 
收盘价 总市值 EPS PE 

2016/11/21 （亿元） 2015A 2016E 2017E 2018E 2015A 2016E 2017E 2018E 

600416.SH 湘电股份 13.70 130 0.09 0.24 0.4 0.66 152 57 34 21 

600290.SH 华仪电气 13.78 105 0.08 0.22 0.34 0.47 172 63 41 29 

000591.SZ 太阳能 14.93 204 0.65 0.41 0.49 0.58 23 36 31 26 

630014.SH 爱康科技 3.78 170 0.15 0.07 0.1 - 25 54 38 - 

 
平均 

      
93 53 37 25 

000875.SZ 吉电股份 6.29 92 0.05 0.08 0.17 0.32 126 79 37 20 

资料来源：WIND，申万宏源研究 

注：可比公司盈利预测来自于 wind 一致预期 

 

表 6：公司主营业务收入拆分（单位：百万元） 

 营业收入   2011年   2012 年   2013年   2014年   2015年   2016E   2017E   2018E  

 电产品  3,021.53  3,376.68  3,377.52  3,749.62  3,167.71  3,801.42  5,036.35  6,269.26  

 yoy    12% 0% 11% -16% 20% 32% 24% 

 热产品  303.97  361.24  408.40  584.95  555.86  555.86  555.86  555.86  

 yoy    19% 13% 43% -5% 0% 0% 0% 

 光伏产品  
    

150.64     

 yoy                  

 其他  792.29  513.65  394.26  754.62  427.81  370.58  370.58  370.58  

 yoy      -23% 91% -43% -13% 0% 0% 

 内部抵消  
 

-235.00  -228.81  -336.23  
 

   

 yoy      -3% 47%         

 合计  4,557.36  4,383.72  4,346.98  4,752.95  4,302.02  4,727.86  5,962.79  7,195.70  

 yoy    -4% -1% 9% -9% 10% 26% 21% 

 资料来源：公司公告、申万宏源研究  
 

 

表 7：公司盈利预测表（单位：百万元，元/股） 

  2012 2013 2014 2015 2016E 2017E 2018E 

一、营业收入 4,384 4,585 4,753 4,302 4,728  5,963  7,196  

二、营业总成本 4,897 4,531 4,729 4,280 4,519  5,458  6,205  

其中：营业成本 4,078 3,698 3,706 3,402 3,564  4,425  5,107  

营业税金及附加 12 19 29 34 37  47  46  

销售费用 0 0 0 0 0  0  0  

管理费用 86 80 78 74 80  95  97  

财务费用  736 699 734 757 837  891  955  

资产减值损失 (14) 34 182 13 0  0  0  

加：公允价值变动收益 0 0 0 0 0  0  0  

投资收益 28 28 12 0 17  17  17  

三、营业利润 (485) 82 36 23 225  521  1,008  

加：营业外收入 29 63 44 142 50  50  50  
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减：营业外支出 4 38 1 0 0  0  0  

四、利润总额 (460) 107 80 164 275  571  1,058  

减：所得税 10 8 19 18 65  139  260  

五、净利润 (470) 99 61 146 211  433  798  

少数股东损益 (22) 17 (14) 29 30  65  120  

归属于母公司所有者的净利润 (448) 82 75 118 181  368  678  

六、基本每股收益 (0.53) 0.05 0.05 0.08 0.08  0.17  0.32  

全面摊薄每股收益 (0.21) 0.04 0.03 0.05 0.08  0.17  0.32  

资料来源：Wind，申万宏源研究 
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