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市场数据 

报告日期 2014.7.11 

收盘价(港元) 3.67  

总股本(百万股) 6,477  

流通股本(百万股) 1,965  

总市值（亿港元） 237.71  

流通市值（亿港元） 72.16  

净资产(百万元) 10,964  

总资产(百万元) 38,493  

每股净资产(元) 1.65  

数据来源：Wind 
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调研纪要 

能源行业 

未评级 

  

事件： 

我们于 2014 年 7 月 2 日下午到京能清洁能源总部(北京)调研，与公司董秘康

总和投资者关系部候主任就近期公司的经营状况做了沟通交流。 

我们的观点: 

公司的燃气热电装机预计年底实现倍增(2013 年底为 2,028MW)。未来科技城

240MW 预计 7 月份调试完毕，可发电，京西项目 1308MW 装机年底前完工，因

此今年难以贡献实质业绩，东北热电中心高安屯 845MW 有望年底前投产。因

此公司的当前热电项目进度有可能低于之前预期。风电装机 2013 年底有

1,699MW，今年预计投产 200MW，以后每年 100-200MW 的装机递增。所以我们

综合预计公司今年的业绩增速可能不会太高，15-20%左右，公司 2015 年业绩

因为今年年底的投产项目将有较大提升。估值看，2013 年 EPS 为 0.1844 元，

PE15 倍，2014 年预期动态 PE12 倍，考虑到 2015 年的公司业绩将明显增长，

仍可维持之前给予的买入评级。 

 

会议要点如下： 

 

公司基本情况 

 
公司是北京最大的燃气电力供货商及中国领先的风电运营商，从事燃气热电、风

电、中小型水电及其它清洁能源项目等多元化清洁能源业务。 

京能清洁能源(0579.HK)3 月 19 日公告 2013 年经营业绩，其中营业收入为人民

币(下同)62.55 亿元，同比增长 50.66%；税前利润 14.50 亿元，同比增长 30.39%；

股东应占利润 11.46 亿元，同比增长 25.87%；每股盈利 0.1844 元(2012 年为

0.1481 元)，董事会建议每股派息 4.34 分。 

最新公告：京能清洁能源(0579.HK)7 月 10 日公告，公司收购金风科技(2208.HK)

子公司于澳洲一个风电场项目 75%股权。收购总对价约 3.19 亿澳元(相当于约

22.97 亿港元)。 

 

京能清洁能源（0579.HK） 

2014 年底燃气发电装机倍增 
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1、公司 2014 年装机指引？ 

公司主营业务是燃气热电，风电水电等业务，燃气板块去年装机容量 2,028MW，

今年年底倍增到 4,421MW。 

2、公司今年计划投产的几个热电项目具体进展？ 

东北热电中心（845MW）和西北热电中心京西项目（1308MW，3台 9F 机组）。这

两个项目按照北京市政府的要求，年底前要投入商业运行。建设速度年底之前可

以全部完工，调试之后达到投产运行应该没问题。东北热电中心预计 11 月 15 号

供热季之前投产，西北热电中心是年底之前投产。 

因为热电中心项目肩负着供暖季的供热功能，要建供热管线、管线还要接大网、

修路、搬迁等都很复杂，若没有政府机构部门的配合，光自己建成了也不行。有

些工作进展，也是公司不可控的。去年四大燃煤电厂都没关，只关了一个小的煤

电厂，今年煤电厂是关两个还是如何还不清楚，因为关停煤电厂牵涉到比如职工

安排等事情。 

未来科技城区域能源中心项目（240MW）7 月份可以调试完毕，投运以后还不能供

热，发电已具备了。 

3、天然气涨价的情况？ 

我们是和燃气集团签协议，气价涨了补气价，电价涨减少补贴，当前气价 2.67

元/立方米，电价是 0.65 元/度。原来几个电厂各自售电价不同，现在对外报一

个价格。燃气电厂从原来的调峰性质的电厂，现在变成了主力电厂，所以补贴不

会有问题。 

4、去年的燃气涨价补贴资金情况？ 

有些政府补贴是记到去年的公司财报的会计收入里，但今年上半年才拿到钱。 

5、未来的区域能源中心发展情况？ 

北京四大燃气热电中心建好之后，可能每年会有一些小的区域能源中心项目，我

们是市国资委的公司，一些区域中心分布式项目也会优先考虑我们公司。这些项

目一般比较小，都是 120MW，240MW 左右的。这类项目但代表一类的业务模式，

公司一年争取至少一个项目的向前发展。 

区域能源中心都是冷热电三联的，投资回报非常好。燃气机组是西门子的，蒸汽

机是上汽、东方和哈汽三家，其可以覆盖半径 5公里区域的制冷和供电送暖。 
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6、公司的风电装机及规划？ 

截止去年年底公司风电总装机 1,699MW，今年底会到 1,900MW，以后风电会稳固

增长，风电场的分布也逐渐扩展到全国各地。 

风电长远规划以再之后每年 100MW 装机的增长量，这是比较保守的量，肯定能实

现的。现在手上有 300-400MW 核准的资源项目，去年新增装机 150MW。 

7、上半年的风况和发电量情况？ 

上半年平均风速相对来说稍微差些，利用小时数有所降低。但是限电情况的改善

抵消了一些。弃风率上半年从 15%降到了 5%，改善原有主要还是风况差，所以限

制的就少了，去年还有 150MW 新增装机，所以风况差对总的发电量影响不是很大，

同比可能还会有一些增长。 

8、光伏装机规划及进展？ 

光伏前年装机 10MW，去年年底 50MW，今年达到 350MW，因为基数小，增长比较快。

公司的太阳能项目都是自建的，太阳能自身板块来讲以后会有比较快的增长。 

9、水电装机规划及进展？ 

今年水电装机容量没有变化，还是去年年底的情况。 

10、公司在垃圾发电方面的计划? 

计划做垃圾焚烧发电项目，政府很支持。 

11、公司燃气热电业务京外区域发展情况? 

开支燃气发电供热需求满足一些条件，比如气源要充足，财政要有财力。目前看

的也就京津冀、长三角、珠三角有条件开支。京津冀减排最严格，压力最大，燃

电供热可能会有需求增加。 

目前在集团在深圳拿了个项目，珠海项目也在关注，不过集团没决定是否上市公

司们这边。 

12、资本开支及融资计划? 

今年资本开支计划 80 亿，明年资本开支差不多 50个亿。融资成本略有增加，融

资利率大概 5.5%左右。 

根据业务需要公司可能发些短融债。我们希望多些债券品种，目的减少成本。股

权融资要看市场活跃程度，近期没有计划，但是也在考虑工具范围之内。 
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