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 事件 

    2016 年度完成营业收入 183627 万元，同比减少 11757 

万元，下降 6%。实现利润总额 18723 万元，同比增加 6312 万

元，增长 50.9%；净利润 15938 万元，同比增加 5622 万元，

增长 54.5%。2016 年末资产总计 263572 万元，净资产 

159299 万元，资产负债率 39.6%。 

 

 

 分析与判断 

公司业绩符合预期，净利润增长50%以上：公司主营水力发电、

供电业务，并经营文山州地方电网，是集发供用电为一体的电

力中型企业。公司目前在文山州内销售的电量主要是自有和外

购。2016 年公司完成自发电量 65355 万千瓦时，同比增加 9%，

购地方电量 308129 万千瓦时，同比增加 7%。2016 年度，总

购电成本为 95091 万元。2016 年度总购电成本较 2015 年度

减少 17340 万元，成本的降低主要是由于购电结构的变化以

及市场化交易购电侧退费的影响。全年完成售电量 469506 万

千瓦时，增长 0.1%。直供 293640 万千瓦时，同比增加 32198 

万千瓦时，增长 12%，售电量与 2015 年基本持平.由于市场

化交易客户侧退费、售电结构变化的综合影响，公司 2016 年

度售电收入较 2015 年度减少 12501 万元。总的来看，公司

净利润增长约54.5%,主要受销售毛利（售电收入减购电成本）

同比增加；公司财务费用等成本费用同比下降；联营企业经营

改善，公司投资收益同比增加等影响。以上业绩基本符合预期。 

 

设立配售电公司，跨区域布局配售电市场： 2016 年 6 月文山

电力出资 2 亿元设立云南云电配售电公司，积极参与文山州

内、以及外部配售电市场竞争。早在 2015 年公司签署《深圳

前海蛇口自贸区供电有限公司股东合作协议》，与深圳供电局

等五家股东共同出资设立蛇口自贸区供电有限公司，公司可在

深圳蛇口，前海等区域开展电力供应业务。经过此类跨区域的

布局配售电市场，公司积极参与在新电改下国家逐步放开的配
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售电端业务，为未来公司的发展提供可期待的新的利润增长点。 

 

云南国际注入终止，后续动作未知，南网下唯一上市平台仍值

得重点关注：2016 年 6 月，文山电力拟通过发行股份及支付

现金方式收购南方电网云南国际有限责任公司 100%股权 ，其

后于 2016 年 9 月 29 日，鉴于本次重组历时较久，期间政

策变动 较大，继续推进具有不确定性，经南方电网提议，云

南电网、南网国际与文山电力内部进行了研究，经董事会审议

决定终止本次重组。虽然此次重组未成，但文山电力是南网系

下唯一上市公司，平台价值突出，值得后续继续重点关注。 

 

 

 风险预期：公司新项目进展不如预期；南网资产未来注入 

不及预期。 

 

 

 

 

图表 1：财务数据摘要 

 
2016A 2016Q3 2016 中报 2016Q1 

总营业收入 18.36 13.62 9.69 5.07 

同比(%) -6.02 -9.25 -7.36 -11.85 

营业利润 1.80 1.75 1.42 1.00 

同比(%) 230.04 40.53 45.41 0.36 

利润总额 1.87 1.76 1.42 1.00 

同比(%) 50.85 25.50 24.07 -12.47 

归属母公司股东的净利润 1.59 1.47 1.19 0.85 

同比(%) 54.49 22.21 20.36 -12.64 

EBIT -- -- 1.57 -- 

EBITDA -- -- 2.50 -- 

资料来源：Wind,开源证券研究所
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深圳福华三路证券营业部：深圳市福田区福华三路卓越世纪中心 4 号楼 8 层 807             电话：0755-82371868 

西安凤城一路证券营业部：西安市经济技术开发区凤城一路 6 号利君 V 时代 A 座 1903 室     电话：029-65663036 

上海中山南路证券营业部：上海市黄浦区中山南路 969 号 1103 室                          电话： 021-63023551 

北京西直门外大街证券营业部：北京市西城区西直门外大街 18 号金贸大厦 C2 座 1708          电话：010-88333866-801 

广州华强路证券营业部：广州市天河区华强路 2809 号                                     电话：020-38939190 

杭州丰潭路证券营业部：杭州市拱墅区丰潭路 380 号银泰城 8幢 801 室-4                     电话：0571---88066202 

鞍山南五道街证券营业部：鞍山市铁东区南五道街 20 栋 1-2 层                              电话：0412-7489333 

西安太白南路证券营业部：西安市雁塔区太白南路 109 号岭南郡 10101 号                     电话：029-89281966 

济南新泺大街证券营业部：济南市高新区新泺大街康桥颐东 2栋 2单元 106                   电话：0531-66620999 

咸阳渭阳中路证券营业部：咸阳市秦都区渭阳中路副 6号政协综合楼 4楼                     电话：029-33273111 

西安临潼华清路证券营业部：西安市临潼区华清路 4号楼独栋 4-（1-2）04 一层               电话:029-83817435 

铜川红旗街营业部:陕西省铜川市王益区红旗街 3号汽配公司大楼四层                        电话:0919-2185123 

咸阳人民西路营业部：咸阳市秦都区人民西路 37 号 117 幢 1 层商铺                         电话:029-33612955  

汉中兴汉路证券营业部：陕西省汉中市汉台区陈家营什字东侧兴汉路一楼营业房              电话:0916-8887897  

西安阎良人民路证券营业部：陕西西安阎良区人民东路与公园南路十字东北角                 电话:029-81666678 

天津霞光道证券营业部：天津市南开区霞光道花园别墅 42、43 号楼及地下室的房屋的 1幢宁泰广场写字楼 19 层 05 及 06 单元  

电话：022-58282662 

咸阳玉泉路证券营业部 ：咸阳玉泉路丽彩广场综合楼 1单元 14 层 1403 号                    电话：029—38035092 



宝鸡金台大道证券营业部 ：陕西省宝鸡市金台区金台大道 6号                              电话：0917-3138009 

北京振兴路证券营业部 ：北京市昌平区科技园区振兴路 28 号绿创科技大厦 6层 B614\615       电话：010-60716667 

南昌红谷中大道证券营业部 ：江西省南昌市红谷滩新区红谷中大道 988 号绿地中央广场 A1#办公楼-1501 室  

电话：0791-83820859 

汉中东大街证券营业部 ：陕西省汉中市汉台区东大街莲湖城市花苑一层                       电话：0916—8860108 

 

 


