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[Table_Title] 公用事业 公用事业Ⅱ 

协鑫能科（002015）年报点评——业绩同比大幅提升，两翼齐飞创辉煌 

 
 [Table_Summary]  事件：公司发布 2020 年度业绩公告，截至 2020 年 12 月 31 日，公司

资产总额 2,820,259.54 万元，较上年末增长 17.11%；归属于上市公司

股东的所有者权益 572,784.50 万元，较上年末增长 18.54%。2020 年

度，公司实现营业收入 1,130,593.17 万元，较上年同期增长 3.74%；

利润总额 149,984.68 万元，较上年同期增长 22.93%；归属于上市公司

股东的净利润 80,176.18 万元，较上年同期增长 44.80 %。 

 

绿色能源运营业务发展顺利，各项指标同比向上。2020 年，虽然疫情

对公司产能带来一定影响，但公司投建的相关天然气和风力发电项目

陆续并网转入运营，装机规模及发电量、供汽量均同比上升。截至 2020

年 12 月 31 日，公司并网总装机容量为 3680.04MW，其中：燃机热电

联产 2647.14MW，风电 524.4MW，生物质发电 60.5MW，垃圾发电

116MW，燃煤热电联产 332MW。报告期内新投产装机容量 519.4MW，

其中：燃机热电联产 150MW，风电 319.4MW，垃圾发电 50MW。报

告期内，核准项目装机容量及在建项目装机容量均超 500MW。报告

期内，完成结算电量 156.4 亿千瓦时，同比增加 11.7%；完成结算汽

量 1541.9 万吨，同比增加 1.5%；完成垃圾处置量 135.8 万吨，同比增

加 2.1%。随着风电技术的快速进步，风电发电成本逐渐降低，公司将

重点建设平价上网风电项目、风电大基地项目、风储一体化项目，持

续推进垃圾发电及静脉产业园项目，以及具有竞争力的燃机热电联产

和发电项目。 

 

综合能源服务业务稳步推进。报告期内，公司 2020 年市场化交易电

量 159.8 亿千瓦时，同比增长 6.5%；配电项目累计投产容量 978MW，

同比增长 58%；公司拥有国家“需求侧管理服务机构”一级资质，2020

年用户侧管理容量超过 1300 万 kVA，同比增长 8.3%；参加江苏省需

求侧响应，响应负荷超 500MW，同比增长 36.6%。公司成功与苏州奥

体中心签订合同，开展能源运维服务业务；11 月 29 日，新疆变电站

二期项目顺利送电投产；6 月 30 日，徐州增量配网项目送电成功；5

月 20 日，安徽金寨增量配电网变电站项目取得核准，核准容量 150

兆伏安。 

 

两条主线推动公司发展。公司聚焦绿色能源运营和综合能源服务，业

绩取得快速突破。公司根据国家政策、行业发展趋势及市场需求变化，

将在稳健发展清洁能源及热电联产业务的同时，继续从能源生产向综

合能源服务转型，重点聚焦绿色出行生态，打造领先的移动能源服务

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 1,352/401 

总市值/流通(百万元) 11,983/3,550 

12 个月最高/最低(元) 10.00/5.22 
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商。未来公司将大力开发平价风电，加大可再生能源比例，适度开发

燃机热电联产及垃圾发电项目，并通过优化资产结构，提高盈利能力。

移动能源业务即为电动汽车提供换电服务，要整合汽车生产、电池制

造、出行平台等行业以及政府资源，打造四大应用场景，分别是网约

车、出租车、重卡、私家车，重点布局五大区域，分别是长三角、大

湾区、京津冀、成渝与北方的重点城市，致力于打造便捷、经济、绿

色出行生态。 

 

投资建议：公司重组后转型为清洁能源发电及热电联产项目的开发、

投资和运营管理，以及相关领域的综合能源服务，发展迅速。预计公

司在倡导绿色能源的大背景下，借助上市平台，业绩有望进一步提升。

预计公司 2021-2023 年净利润分别为 9.71、12.08 和 15.64 亿元，对应

EPS0.72、0.89 和 1.16 元/股，对应 PE12、9 和 7 倍，给予“增持”评级。 

 

风险提示：燃料价格波动导致经营业绩下滑的风险，弃风限电风险，

项目投产时间不及预期。  

 

 

 

 

 

[Table_ProfitInfo]  盈利预测和财务指标： 

  2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入(百万元) 11306 13700 15600 19500 

（+/-%） 3.74 21.17 13.87 25.00 

净利润(百万元） 801 971 1208 1564 

（+/-%） 90.76 21.19 24.47 29.50 

摊薄每股收益(元) 0.59 0.72 0.89 1.16 

市盈率(PE) 14.96 12.35 9.92 7.66 

资料来源：Wind，太平洋证券注：摊薄每股收益按最新总股本计算 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6 个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 
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