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事件： 

超威动力(00951-HK)公布，向协会注册建议发行本金20亿元(人民币.下同)

短期融资券后，公司的附属公司超威电源拟于 3 月 7 日或前后在中国银行

间市场发行第一期本金总额 7 亿元的短期融资券。所得款项用于一般营运

资金及偿还银行贷款。第一期融资券年期为 270 日，采用固定单息。根据

累计投标及中央配售结果厘定利率。 

超威电源截至去年 9 月 30 日止九个月经营收入 150 亿元，净利润 5.72 亿

元。 

 

评论： 

1、 降低公司融资成本，改善财务结构：从公司过去几年的数据来看，公司

的融资成本一般在 6-8 个点左右，预计此次的短期融资券利率约为

4.5-5.5%，极大地降低公司的融资成本，如果后续国内流动性进一步宽

松，公司后续可能再进一步拿较低成本的资金，此次短期融资券没有特

别的针对项目，主要用作降低公司的融资成本。 

2、 超威电源基本反映上市公司的业绩：根据公告数据，超威电源 2016 年前

九个月收入为 150 亿元，净利润 5.73 亿元，净利率为 3.82%，2015 年

全年超威电源收入为 190 亿元，净利润 5.5 亿元，净利率为 2.9%，净

利率如我们预期的那样处于逐步提升状态中。超威电源基本反映了超威

动力上市公司主体的运营情况，差别主要在于香港公司的运营费用、融

资成本等。未来随着黑金电池占比的持续提高，我们预计公司未来净利

率还有进一步提升空间。而且随着公司未来品牌提升及技术改进，公司

少数股东权益的占比也有进一步下降空间。 
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(1) 随时与此刊物所提到的任何公司建立或保持顾问、投资银行、或证券服务关系；及 
(2) 已经向此刊物所提到的公司提供了大量的建议或投资服务。 

国元(香港)、其母公司、其附属公司及/或其关连公司的一位或多位董事、高级职员及/或员工可能担任此刊物所提到的

证券发行公司的董事。此刊物对于收件人来说属机密文件。此刊物绝无让居住在法律或政策不允许该报告流通或发行的

地方的人阅读之意图。 

未经国元(香港)事先授权，任何人不得因任何目的复制、发出或发表此刊物。国元(香港)保留一切追究权利。 

规范性披露 

 分析员的过去、现在及将来所收取之报酬之任何部份与其在此报告内发表具体建议及意见没有直接关联。 

 国元证券(香港)有限公司、国元期货(香港)有限公司及其每一间在香港从事投资银行、自营证券交易或代理证券经

纪业务的集团公司，并无对在此刊物所评论的上市公司持有需作出披露的财务权益、跟此刊物内所评论的任何上市

公司在过去12个月内并无就投资银行服务收取任何补偿或委托、并无雇员或其有关联的个人担任此刊物内所评论的

任何上市公司的高级人员及没有为此刊物所评论的任何上市公司的证券进行庄家活动。 

 

 

 

 

国 元 证 券 ( 香 港 ) 有 限 公 司 
公司地址：香港中环德辅道中 189 号李宝椿大厦 18 楼 

公司电邮：cs@gyzq.com.hk   公司主机：+852-37696888 

公司传真：+852-37696999    服务热线：400-888-1313 

公司网址：http://www.gyzq.com.hk 

 


