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发言人1   00:00
好，各位投资人大家晚上好，我是东吴环保的任逸轩。然后非常感谢大家晚上的时间接入我们的这个系列新闻财经路演会议。然后今天的话是我们来汇报一下这个电力里边一个非常有特色，也是非常有创新的公司，中美能源的一个最新观点。这一块的话，其实如果关注我们团队研究的各位领导可以看到，其实我们在整个绿色能源这一块，其实有了比较长时间的这么一个研究和跟踪。那今天的话，也是特别荣幸有机会来汇报一下我们对于电力板块。然后电力板块里边绿电就风电跟光伏这么一个细分里面的一个非常具备成长性的一个公司，说明能源的一个情况。

发言人1   00:38
首先的话我们来看一下，其实今天路演的话也是分两块。第一块的话会把这个公司近期的情况，然后近期的这个重点关注的一个逻辑，跟高阳这边做个更新。第二块的话，我们会把整个绿电这个板块的整体观点，再做一个整体的汇报。

发言人1   00:55
首先汇报一下公司近况跟这个近况的一个逻辑。第一的话就是公司公司的话是A股市场上非常稀缺的一个，以围绕福建省海丰的这么一个标的，我们可以看到就是在整个A股的这些，比如说或者说我们从整个电力资产里边的话，绿电板块里边大家可能主要看这个风电，光伏两块。普遍大家会认为就是在这么一个，电力的这么一个交易的大背景之下，去年136号我们推进之后的话，其实一定是全面入市了。在这么一个绿电全面入市的背景之下的话，整个分店相对来说的话，这个可以在市场上捕获到的一个电价相对来说会更高，就上货的电价可能会相对更高。

发言人1   01:40
第二的话，就是整个风电的指标，可能相对来说也会比光伏一定程度上可能更难批定的话，可能更稀缺。那整个应该是整个拥有这些核心风场的这些公司，应该是非常核心的这么一个绿田里面的核心资产。然后风电里面再做细分的话，其实整个海风会比整个陆风更好一点。这里面主要体现在第一个就是虽然海风的淡化投资要高于陆上风电，但海丰整体的一个利用小时数，其实是要比这个陆丰更高的。综合算下来的话，其实整个驻店成本其实还是至少是可以打平，或者说一定程度上还是会有优势。

发言人1   02:18
第二的话海丰的话主要都是围绕在这个复合中心，比如说像江苏的海丰，包括今天汇报的福建的海丰，包括像广东的海风。那像这些地区的海风的话，因为围绕在这个负荷中心，所以基本上是不会有限电，或者说有消纳的一些问题的。所以这个的话，是一定程度上就是天生就解决了这个绿店里面大家比较关注这个消纳的这个点。两结合起来去看的话，我们觉得整个风电是优于光伏。海风又是风电里面最核心的一个，或者说整个绿电里边最核心的一个资产。所以这块的话我们会优选这些海通占比高的这些公司。这里边的话，像中美能源其实就是一个非常核心的标的。请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。

发言人1   03:09
有透明能源的话，首先主要是以全部都是以绿电为主。这里边的话可能分为福建省内跟福建省外。福建省内的话可能最重要的贡献也是来自于福建省的海丰项目的一个贡献。所以这是一个非常稀缺的一个区域性的一个绿电，并且是以海丰为主的一个电力公司。

发言人1   03:29
这个基础之上的话，我们来看一下今年公司上班的一个情况。首先的话如果是关注电力的话，发现整个二季报的话，整这个电力板块，尤其是绿电里边的这个业绩还是属于压力比较大的。主要原因的话还是因为今年上半年，就是今年整体的这个年度电价，其实是比去年有下降。尤其今年整体的话，其实整个风光的资源其实比较一般。这个会影响到铝电工这些发电量。

发言人1   03:54
第三的话可能也有很多地方有一些限制的问题，我们回到这个中敏，我们可以看到中闽上半年的话，其实整个收入端的话是下滑了差不多，0.12%，是这个六下降。如果是从整个公司上网电量上来看的话，上网电量是同比上涨了0.8%，就可以看到这个电量上涨，但是这个度电收入其实就下降了。规模净利润的话，今天上面是做了3.5个亿，同比是下滑了七个点。扣费规模的话是2.9个亿，同比是下滑了3.8个点。这里边的话其实主要还是受到了刚刚讲到的这个一方面，就是发电量增速其实还是不是很好，整个分资源其实比较一般，是没有去年同期那么好的。另外的话，就是像福建省外的一些项目，这些项目的限电率其实是有压力的。比如说黑龙江，比如说像新疆，福建省内的话，这里是OK的一家的话，就是这个赏花交易之后，整个结算电价还是有一定的下降。

发言人1   04:51
另外的话，我们可以看到像去年有一个分店的这么一个增值税减免的即征即退政策的一个调整。这块也确实影响到了公司今年上半年的一个经营情况。同比角度上来看的话，这个增值税的即征即退，主要是在其他收益这个科目里面去体现。那这个科目的话是同比下降了47.5%，所以这块的话也是影响到了税收的一些优惠层面上的一些条件，是影响到公司整个业绩的释放。咱们刚才讲了这么多，其实都是一些不利的因素。但最终看到公司这个表观的扣费业绩其实略有下降，所以觉得这块的话其实也挺清楚了，其实还不错，整个公司的这个资产质量的话还是比较可以的。

发言人1   05:31
第二，就刚刚讲到这个，电量。那我们可以看到今年上半年的话，公司整体电量的话是大概发了差不多20.51度，这里边的话同比增速是2.8%。如果分开来看的话，福建省内的海风是12.4 4亿度，同比是下降了5.4%。

发言人1   05:47
抽蓄是公积金上半年实现集团内部注入的一个公资产抽蓄的话，上半年是6.9亿度，同比上涨了11%。再看省外的黑龙江，比如说公司在黑龙江是有分店的，黑龙江的风电的话大概是0.81度电，同比是下降了7%。生物质的话是2300亿度电，同比是有十年增长。那最后再看公司在新疆哈密的话有光伏，光伏的话是0.0 8亿度电，同比消耗了12%。

发言人1   06:15
你们可以看到就是我们看到整个福建省内的风电是略有下降。省外的话，其实像省外的，包括说黑龙江的分店，包括说像新疆的这些光伏，其实压力是更大的那另外的话我们也看到了上半年整个集团抽取资产的注入之后的话，其实也是驱动了整个公司综合电量的一个上涨。就刚刚讲到这个电量上涨历史的话，也有来自于咱们整个抽搐这一块的一个贡献。然后分板块来看，可以看到比如说像公司核心的这个海丰项目，就中鸣海电桌面海天东上面这一个子公司就干了差不多2点二三个亿的这么一个净利润。那这个的话是体现出整个这么一个业绩的主要贡献是就来自于海丰，并且这块是比较稳定的。第二的话，就是上半年注入的这个抽水蓄能抽搐的话，这个子公司上半年做了差不多1.3个亿的净利润，那这个抽搐项目公司同比去的话，还有十个点的增长。这里面公司的51%的股权，这可以看到这两块就是福建省的海丰，加上上这个公司注入的福建省这个抽搐，这样看的话，业绩是很稳定的，就是贡献这些公司，为什么？就是它整体业绩其实还属于比较稳的一个核心的一个来源。

发言人1   07:22
其他的话像这个福建省的一些其他的一些分类子公司，包括说省外的黑龙江、新疆的一些项目公司，他可能没有披露，但是因为就影响可能比较小，或者说可能对这个可能同比去年可能就开始有就可能转亏了。那这块可能确实也是影响到了公司整体的业绩的进一步的释放。这个也是回到我们刚刚讲到的，其实我们觉得核心资产还是得聚焦在这些地区的好项目。比如说相对于公司来讲的，核心关注的其实就是咱们这个福建省的这个海关项目。

发言人1   07:53
然后从装机上来看，那公司的上半年的话装机容量的话，是差不多220万千瓦。那这边的话风电大概是差不多90万千瓦，这边的话海风是差不多30万千瓦，陆风的话大概是60万千瓦，光伏2万千瓦升至3万千瓦，剩下抽取的话是120万千瓦。因为数据的话，其实整个它的利润的来源，可能还是以现在是以容量电费为主。所以它的这么一个装机容量的话，可能盈利的单独去看。如果说我们把这个车去给它刨了的话，其实公司还是刚刚讲到的以风电为主，也是以海风核心为主这么一个资产。

发言人1   08:30
然后这块的话，是我们汇报了公司近期的一个情况。如果从公司成长性上来看的话，我们是进一步关注公司的成长性。成长性来自于两块，第一块肯定是来自于福建省海丰这一块的这么一。个持续的这么一个增长和发展。

发言人1   08:44
第二的话也是来自于可能进一步大家期待的这个集团资产的一些注入。首先从新项目上来看，就是到这个630，比如说公司体内像这个长乐地，就海河这个项目，包括说这个长乐外海的统一送出工程，这个项目也都是在积极推进当中。那同时的话，光伏也在积极推进，像福建几个海上光伏与光互补的一个项目，这些项目的话都是在积极推进当中。

发言人1   09:10
但是如果说大家可能对海丰有持续跟踪的领导可能也发现了，整个海丰的话这个项目确实收到的应该比较多，包括说军事上面的一些影响。但是我们可以看到像今年是十五开学的第一年，其实整个十四五期间的话，福建省海上的进度还相对偏慢的。那么就是这一块的话，其实在十5开年，包括说可能这个海上风电，包括说像国内的海丰优质的绿电资源，还是要做积极的开发。反正这个点的话，我觉得会在15可能迎来一个进一步的边际变化。那一方面的话就是公司在做项目，我们觉得可能会有进一步开工的一个预期。那年内的话，可能会有进一步的一些进展。

发言人1   09:48
第二的话，像今年，比如说今年这一年福建省海丰项目的分配，不管是低配还是净配，还是说我们现在都是按照这个136号文去进行竞价执行。而这两个点的话，我们觉得都是可以期待是有机会会有推进的那像这些项目，不管是这个项目的进一步开工给到一个更明确的投产预期，还是说这些新项目进一步分配到比如说像这个公司作为福建省内国企核心的这么一个电力运营商，新能源运营商的话，在里面获得更多的项目，这个都会打开公司，长期更高质量的发展。就拿项目，其实我觉得很多项目公司，包括很多这种电力公司都能拿项目。但能够拿到好项目，拿到核心地区这种优质海风项目，这个依然是非常稀缺的那我觉得这块的成长是在电力板块里边非常值得期待是非常值得关注的一个点。这块的话是关于新项目这一块，另外的话我们也可以进一步期待，就是像其他体内大家可能最近一直关心的那个海风项目能够注入。那这个的话现在目前依然碰到的问题，还是这个补贴的一些问题。这块的话也是在15期间，我们也会进一步加速的推进。这个根据公司的承诺的话，根据他们承诺的话，就这个只要没问题。

发言人1   11:02
因为整个这个利润期的话，肯定是有完整利润期的，主要就是里边是一种合规性的问题，那这些问题如果确实没有问题落地的话，这个公司集团也会马上启动新的一轮的海丰资产的一个注入。那就不管是哪新项目大项目的开工，也是集团资产的一个注入。那公司这块都会给到一个非常明确的一个成长，就是高质量的成长，这个在电力，尤其在绿电板块里面是非常稀缺的，具备高质量成长的一个标的，建议大家多多关注。

发言人1   11:29
第二，我们就快速更新一下这个绿电的一个行业的一个观点。可以看到像今年整体的话，因为电量下行，很多绿电公司业绩是承压的。如果从明年角度上来看的话，我们就一方面的话，整个电价可能会迎来一个整体的反转。另外的话，就是整个绿电资本开始，尤其在整个15期间的话，我们会有逐步的一个放缓。那对于这个电公司来讲的话，整个自由现金流的话会迎来一个比较明显的一个提升。那这里边的话，一方面要成长，要成长，我们就会去找这些质量比较好好成就有优质成长的这些公司。一方面，如果是要整个稳健，要整个自然质量的一个修复的话，我们会发现整个行业资本开支会在边际下降。不管是从找成长的角度，还是从资产进一步优化的度上来看的话，我们这个绿电可能也是逐步的接近，要反转这么一个位置了。

发言人1   12:17
在这个过程中的话，我们觉得也是建议各位领导，所以绿电板块现在是整个电力板块里面可能唯一破净的这么一个细分的一个板块。也是建议各位领导可以从这个空间反转角度上去看，进一步可能给到一些关注度。到这个绿电这一块，后续的话我们会进一步跟踪，包括电销的一些变化，包括这些资本开始一些变化，包括说可能刚刚提到像一些海丰项目的一些进展，大基地项目的一些进展。那之后的话，也会在这个地方财经，包括说在我们这些其他的一些，报告，包括说一些这个渠道里面去跟各位领导这边再做更新一个汇报的那以上的话，就是今天关于整个重点能源汇报的一个整体观点，就是非常感谢各位领导参与。之后的话有任何需要都欢迎随时联系我们东吴环保团队，今天就到此结束，谢大家。
