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主要数据 2023年 8 月 8 日 

收盘价(元) 9.05 

总市值（百亿元） 14.21 

总股本(亿股) 156.98 

流通股本(亿股) 109.98 

ROE（TTM） 3.71% 

12 月最高价(元) 10.55 

12 月最低价(元) 6.38 

 

 
 

股价走势 

 
资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

 

 

 
事件：近日公司披露2023年半年报。2023H1公司实现营收1260.32亿元，同比

增长7.84%；实现归母净利润63.08亿元，同比扭亏为盈。 

点评： 

◼ 23Q2 公司延续一季度扭亏为盈的态势。23H1，公司实现利润总额 83.45

亿元，同比扭亏为盈。公司利润同比上升主要因为（1）境内燃煤价格同

比下降和电量同比上涨的综合影响；（2）公司新加坡业务利润同比大幅

增长。23Q2，公司实现营收 607.63 亿元，同比增长 17.71%；实现归母

净利润 40.58 亿元，延续一季度扭亏为盈的态势。 

◼ 公司受益于煤炭价格波动下行。23H1，国内煤炭供应保持高位水平，进

口煤供应量同比大幅增长，非电用煤需求不及预期，库存处于历史高位

水平，煤炭供需关系从紧平衡向宽松转变，煤炭价格波动下行。23H1，

公司累计采购煤炭 1.05 亿吨，同比增加 18.72%；累计入炉除税标煤单

价为 1137.76 元/吨，同比下降 10.49%。随着入炉煤炭价格同比下降，

公司火电板块业绩提升，23H1火电板块税前利润汇总金额为 9.42 亿元，

同比增利 96.86 亿元。 

◼ 公司规模和装备优势突出。截至 2023 年 6 月底，公司可控发电装机容

量达到 129995 兆瓦，境内电厂上半年累计完成上网电量 2111.48 亿千

瓦时。公司燃煤机组中，超过 55%是 60万千瓦以上的大型机组，包括 16

台已投产的百万千瓦等级的超超临界机组和国内首次采用超超临界二次

再热技术的燃煤发电机组。同时，公司加快绿色低碳转型步伐，低碳清

洁能源装机比例进一步提高至 28.02%。 

◼ 23H1 公司科技成果转化持续推进。国家重点研发计划海上风电项目研发

工作已全部完成，经专家组绩效评价评审，各项指标均达到合同要求；

700℃高温锅炉管通过全国锅炉与压力容器标委会纳标评审。燃机自主化

项目多项技术成果投入应用。洋浦热电成功投运全国首套燃气烟气 2000

吨/年二氧化碳捕集装置。罗源电厂成功投运全球最大容量 5MW 超级电

容储能系统。23H1，公司共有 184 件发明专利、1502 件实用新型专利和

30 件国际专利获得授权。 

◼ 投资建议：预计公司 2023-2025 年 EPS 分别为 0.84 元、1.02 元、1.21

元，对应 PE 分别为 11 倍、9 倍、7 倍，维持对公司“买入”评级。 

◼ 风险提示：政策推进不及预期；经济发展不及预期；上网电价波动风险；

动力煤价格波动风险等。 
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表 1：公司盈利预测简表 

科目（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 246725  256237  262643  269210  

营业总成本 257575  238352  240700  243015  

营业成本 239221  219596  221474  223309  

营业税金及附加 1442  1486  1523  1561  

销售费用 180  205  210  215  

管理费用 5637  5663  5804  5950  

财务费用 9487  9737  9980  10230  

研发费用 1608  1666  1707  1750  

其他经营收益 439  161  81  (1) 

公允价值变动净收益 0  0  0  0  

投资净收益 1077  1000  1000  1000  

其他收益 1966  1900  1900  1900  

营业利润 (10411) 18047  22025  26193  

加 营业外收入 952  800  800  800  

减 营业外支出 244  300  300  300  

利润总额 (9703) 18547  22525  26693  

减 所得税 382  2226  2703  3203  

净利润 (10085) 16321  19822  23490  

减 少数股东损益 (2698) 3101  3766  4463  

归母公司所有者的净利润 (7387) 13220  16056  19027  

基本每股收益（元） (0.47) 0.84  1.02  1.21  

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 
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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

买入 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

增持 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

持有 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

减持 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内 

行业投资评级 

超配 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

标配 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间 

低配 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上 

说明：本评级体系的“市场指数”，A 股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。 

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告 

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”

投资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”

的研报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类

风险级别的研报。 

证券分析师承诺： 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，以勤勉的职业态度，独立、客观地在所知

情的范围内出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点，不受本公司相关业务部门、证券发行人、上市公司、基金管

理公司、资产管理公司等利益相关者的干涉和影响。本人保证与本报告所指的证券或投资标的无任何利害关系，没有利用发布

本报告为自身及其利益相关者谋取不当利益，或者在发布证券研究报告前泄露证券研究报告的内容和观点。 

声明： 

东莞证券股份有限公司为全国性综合类证券公司，具备证券投资咨询业务资格。 

本报告仅供东莞证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。本报

告所载资料及观点均为合规合法来源且被本公司认为可靠，但本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本报告所载

的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，可随时更改。本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收

入可跌可升。本公司可发出其它与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告，亦可因使用不同假设和标准、采用不同观点和

分析方法而与本公司其他业务部门或单位所给出的意见不同或者相反。在任何情况下，本报告所载的资料、工具、意见及推测只

提供给客户作参考之用，并不构成对任何人的投资建议。投资者需自主作出投资决策并自行承担投资风险，据此报告做出的任

何投资决策与本公司和作者无关。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任，

任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。本公司及其所属关联机构在法律许可的情况

下可能会持有本报告中提及公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、经纪、资产管理

等服务。本报告版权归东莞证券股份有限公司及相关内容提供方所有，未经本公司事先书面许可，任何人不得以任何形式翻版、

复制、刊登。如引用、刊发，需注明本报告的机构来源、作者和发布日期，并提示使用本报告的风险，不得对本报告进行有悖原

意的引用、删节和修改。未经授权刊载或者转发本证券研究报告的，应当承担相应的法律责任。 
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