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 [Table_Summary]  事件：4 月 22 日，公司发布《2015 年年报》，公告指出， 2015

年营业收入 121.4 亿元，同比增长 31.3%，归属于上市公司股东的净

利润 4.15 亿元，比上年同期增长 45.41%，归属于上市公司股东的扣

除非经常性损益净利润 3.78 亿元，比上年同期增长 113.76%， EPS0.73

元。 

 

点评： 

光伏行业进入装机规模化“新常态”，光伏电站快速扩张，成本

内化有利于盈利能力的提升。据国际能源署（IEA）发布的 2015-2050

年能源展望，太阳能发电有望成为全球最大的电力源，并预测到 2050

年，光伏发电将占全球所有电源的 16%。近日，IHS 发布 2016 年市场

报告预测，截至 2016 年底，全球光伏装机容量超过 310GW。我们在

2016 投资者策略报告《新能源行业 2016 年投资策略：风光不与旧时

同》上指出，2015 年是光伏装机规模化元年，光伏行业将进入装机规

模化“新常态”。在年度报告中，我们的一个基本判断：以光伏为代表

的新能源在 2020 年之后会呈现出逐步放量的态势，取代传统化石能

源的力度在不断显现，逐步成为我国能源消费结构中的主体能源之

一。根据国家能源局相关规划，2020 至 2025 年光伏达到平价上网后，

2030 至 2035 年间，光伏发电要占到总发电量的 10%，以目前数据计

算，总装机量应该至少到 700GW 以上，相当于 2020-2035 年间每年装

机至少要 50GW 以上，相比较于“十三五”期间的每年新增容量

15-20GW 而言，平价上网之后每年新增容量将翻倍，光伏行业进入快

车道。2015 年公司进一步拓展光伏电站业务，全年共实现 686MW 光

伏电站销售，实现收入 53 亿元，同比分别增长 75.45%和 69.28%。报

告期内，公司光伏电站开发区域已在中、东部扩展，避免过去单一地

区发展的风险。公司及时调整开发区域方向，为今后光伏电站开发铺

垫了良好的“中利腾晖”品牌和区域影响力的基础。同时，公司一期

200 吨光棒、600 万芯公里光纤产能已正式投产；光伏电池片产量

1002MW，产能利用率 83.5%；组件产量 1176MW，产能利用率 78%。

公司通过不断优化工艺设计提高产品性能和效率，通过用自产光伏组

件和电缆等产品建设电站使得成本内化有利于盈利能力的提升，有利

于公司的业绩持续增长。 
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[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 572/360 

总市值/流通(百万元) 8,206/5,166 

12 个月最高/最低(元) 34.71/12.70 
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一季度并网规模有望提升。公告显示，转让电站规模 686MW，

较前期业绩预告略低（735.8MW）。前期公告显示，根据公司目前光

伏电站的建设进度，陆续会在 2016 年第一、二季度实现并网及转让。

预计公司 2016 年第一季度将实现 210 兆瓦光伏电站的并网，对公司一

季度经营将产生积极的影响，同时一季度预告显示，归属于上市公司

股东的净利润 623.95-935.93 万元（去年同期亏损 5267 万元），同比

增长 111.85%-117.77%。确保公司每季度业绩体现。 

光伏产业链进一步下移，布局互联网金融和“万农光伏”，高增

长将会持续。 公司设立的苏南互联网，苏南互联网的经营范围包括

资产证券化商务信息咨询（不含证券投资咨询）；财务顾问及财务咨

询；互联网金融信息咨询；软件设计与开发；大数据采集及分析处理；

系统集成网络工程；企业信息化技术咨询、技术服务；资产管理。公

司方面表示，未来业务主要涉及众筹、第三方支付以及与当地政府合

作联合小微企业做互联网金融三个方面。苏南互联网将在北京、上海

自贸区、苏南等地区设立多家分（子）公司，将进一步布局能源互联

网，高增长将会持续。报告期内，公司积极推动创新业务发展，陆续

布局智能自主网通讯设备、3D 打印、互联网金融、能源管理等业务，

智能自主网通讯设备业务在本报告期内，已实现人民币 7 亿元，为公

司本期业绩提供了贡献，同时也为后续发展奠定了良好基础。公司提

出了“万农光伏”的理念，开创了“光伏电站+规模农业”业务模式，

结合中国是农业大国的特点，为后续国内乃至世界的光伏电站业务建

设发展打开了突破点。 

 

 

盈利预测。在光伏行业支持性政策不断释放和技术进步的背景

下，，公司电站规模不断扩大，又进军能源互联网领域。预测公司

2016-2017 年 EPS 分别为 0.99 和 1.20，给予“买入”评级。 

风险提示 

公司光伏电站并网销售业务不达预期，新能源政策有所变化。 

 

 

 

 2015 2016E 2017E 

营业收入(百万元) 12139.98 14683.50 16377.32 
净利润(百万元） 415.25 565.23 685.37 
摊薄每股收益(元) 0.73 0.99 1.20 

 

 

                  资料来源：Wind，太平洋证券 
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