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继续扩大业务组合，派息稳健增长 
 

 
投资要点： 

 
⚫ 2024年度业绩符合预期：公司 2024年归母净利润为 81.15亿港元，同比增长 1.1%，

主要由于公司利息成本上升以及汇兑收益减少，只考虑运营业务的溢利贡献则同比有

10%的增长。其中电能实业、英国、澳洲基建业务的溢利贡献分别为 22.03、39.81和

17.84亿港元，贡献占比分别为 23.4%、42.3%和 18.9%，另外欧洲大陆、加拿大和新

西兰溢利贡献占比分别为 6.4%、5.6%和 2.0%。 

⚫ 伦敦证券交易所二次上市，完成多项收购：公司 2024年在伦敦证券交易所二次上市，

为后续重大收购提供了新的融资渠道。另外，公司在 2024年完成了三项收购，包括北

爱尔兰配气网络、英国陆上风电场组合以及英国可再生能源资产组合，丰富了公司的资

产组合，完成后即给公司带来收入和利润贡献。 

⚫ 财务实力雄厚，保持稳健增长的派息：截至 2024年底，公司持有现金 80亿港元，负

债净额对总资本净额比例为 7.8%的较低水平，雄厚的财务实力有利于公司继续寻找并

购标的，扩大业务组合。公司末期每股派息 1.86 港元，加上中期派息，全年累计每股

派息 2.58港元，同比增长 0.8%，继续保持稳健增长的派息政策。 

⚫ 继续丰富英国的资产组合：公司英国业务组合录得强劲增长，2024年溢利贡献为 39.81

亿港元，同比增长 31%，以当地货币计算则增长 27%。公司加大在英国的收购力度，

联合长江实业及电能实业收购的 Phoenix Energy，是北爱尔兰规模最大的天然气配气

网络，覆盖当地 78%的管道及服务 48%的人口。另外 UKPN 收购装机容量 68.7 兆瓦

的可再生能源组合，以英国太阳能装置发电场为主。 

⚫ 继续扩大业务组合，保持稳健增长的派息：尽管环球市场持续受到经济疲弱、高利率以

及地缘政策等不明朗因素影响，公司仍然通过多元化的投资组合提供稳定的营收和利

润。公司保持稳健的财务策略，财务杠杆低，现金充足，能够持续通过收并购扩大业务

组合，在 2024年完成了三项并购。公司持续回报股东，保持多年持续增长的派息记录，

2024年累计每股派息 2.58港元，目前股价对应年化股息收益率超过 5%。公司全球布

局的公用事业能够应对外部宏观因素的波动，防守属性强，建议积极关注。 

⚫ 风险提示：地缘政策风险、通胀上升导致成本提升、汇兑损失、融资成本升高、收购不

及预期。 

   
主要财务指标 
会计年度 2021A 2022A 2023A 2024A 

集团营业额(百万港元) 40,730 39,236 38,582 38,985 

同比增长(%) 6.2 -3.7 -1.7 1.0 

归母净利润(百万港元) 7,515 7,748 8,027 8,115 

同比增长(%) 2.7 3.1 3.6 1.1 

净资产收益率(%) 6.6 6.6 6.6 6.6 

每股收益(港元) 2.98 3.08 3.19 3.22 

同比增长(%) 2.7 3.1 3.6 1.1 

每股股息(港元) 2.50 2.53 2.56 2.58 

同比增长(%) 0.4 1.2 1.2 1.2 
数据来源：wind，兴业证券经济与金融研究院整理 

注：每股收益均按照最新股本摊薄计算     
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⚫ 2024年度业绩符合预期：公司 2024年归母净利润为 81.15亿港元，同比增

长 1.1%，主要由于公司利息成本上升以及汇兑收益减少，只考虑运营业务的

溢利贡献则同比有 10%的增长。其中电能实业、英国、澳洲基建业务的溢利

贡献分别为 22.03、39.81和 17.84亿港元，贡献占比分别为 23.4%、42.3%

和 18.9%，另外欧洲大陆、加拿大和新西兰溢利贡献占比分别为 6.4%、5.6%

和 2.0%。 

⚫ 伦敦证券交易所二次上市，完成多项收购：公司 2024 年在伦敦证券交易所

二次上市，为后续重大收购提供了新的融资渠道。另外，公司在 2024 年完

成了三项收购，包括北爱尔兰配气网络、英国陆上风电场组合以及英国可再

生能源资产组合，丰富了公司的资产组合，完成后即给公司带来收入和利润

贡献。 

图1、归母净利润  图2、溢利贡献区域分布（截至 2024A） 

 

 

 

数据来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理  数据来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

⚫ 财务实力雄厚，保持稳健增长的派息：截至 2024年底，公司持有现金 80亿

港元，负债净额对总资本净额比例为 7.8%的较低水平，雄厚的财务实力有利

于公司继续寻找并购标的，扩大业务组合。公司末期每股派息 1.86港元，加

上中期派息，全年累计每股派息 2.58港元，同比增长 0.8%，继续保持稳健

增长的派息政策。 

图3、净负债对总资本净额比率  图4、每股派息 

 

 

 

数据来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理  数据来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理 
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⚫ 继续丰富英国的资产组合：公司英国业务组合录得强劲增长，2024年溢利贡

献为 39.81亿港元，同比增长 31%，以当地货币计算则增长 27%。公司加大

在英国的收购力度，联合长江实业及电能实业收购的 Phoenix Energy，是北

爱尔兰规模最大的天然气配气网络，覆盖当地 78%的管道及服务 48%的人

口。另外 UKPN 收购装机容量 68.7 兆瓦的可再生能源组合，以英国太阳能

装置发电场为主。 

⚫ 继续扩大业务组合，保持稳健增长的派息：尽管环球市场持续受到经济疲弱、

高利率以及地缘政策等不明朗因素影响，公司仍然通过多元化的投资组合提

供稳定的营收和利润。公司保持稳健的财务策略，财务杠杆低，现金充足，

能够持续通过收并购扩大业务组合，在 2024 年完成了三项并购。公司持续

回报股东，保持多年持续增长的派息记录，2024年累计每股派息 2.58港元，

目前股价对应年化股息收益率超过 5%。公司全球布局的公用事业能够应对

外部宏观因素的波动，防守属性强，建议积极关注。 

⚫ 风险提示：地缘政策风险、通胀上升导致成本提升、汇兑损失、融资成本升

高、收购不及预期。 
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附图： 

图5、电能实业溢利贡献  图6、英国业务溢利贡献 

 

 

 

数据来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理  数据来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

图7、澳洲业务溢利贡献  图8、欧洲大陆业务溢利贡献 

 

 

 

数据来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理  数据来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

图9、加拿大业务溢利贡献  图10、新西兰业务溢利贡献 

 

 

 
数据来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理  数据来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理 
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商银行股份有限公司、湖北省融资担保集团有限责任公司、抚州市数字经济投资集团有限公司、重庆兴农融资担保集团有限公司、重庆丰都文化旅游

集团有限公司、盐城高新区投资集团有限公司、杭州富阳交通发展投资集团有限公司、浙江德盛（BVI）有限公司、成都市羊安新城开发建设有限公

司、三水国际发展有限公司、江苏姜堰经开集团有限公司、唐山国控集团有限公司、曹妃甸国控投资集团有限公司、贵溪市发展投资集团有限公司、

青岛市即墨区城市旅游开发投资有限公司、湖州市城市投资发展集团有限公司、安徽西湖投资控股集团有限公司、淮北市建投控股集团有限公司、衢

州市衢通发展集团有限公司、山东泉汇产业发展有限公司、成都武侯产业发展投资管理集团有限公司、宁国市宁阳控股集团有限公司、温州市鹿城区

国有控股集团有限公司、邹城市城资控股集团有限公司、山东明水国开发展集团有限公司、Mixin International Trading Co., Limited、河南中豫信用增

进有限公司、南阳交通控股集团有限公司、宜昌高新投资开发有限公司、中原资产管理有限公司、中原大禹国际（BVI）有限公司、威海市环通产业投

资集团有限公司、成都交通投资集团有限公司、滨州市滨城区经济开发投资有限公司、福清市国有资产营运投资集团有限公司、湖州莫干山高新集团

有限公司、湖州莫干山国有资本控股集团有限公司、郑州市金水控股集团有限公司、郑州地铁集团有限公司、漳州圆山发展有限公司、漳州高鑫发展

有限公司、靖江港口集团有限公司、娄底市城市发展控股集团有限公司、怀远县新型城镇化建设有限公司、徽商银行、JUNFENG INTERNATIONAL 

CO., LTD、烟台国丰投资控股集团有限公司、济南高新控股集团有限公司、洛阳国晟投资控股集团有限公司、漳州台商投资区资产运营集团有限公司、

浙江省新昌县投资发展集团有限公司、浦江县国有资本投资集团有限公司、平度市城市开发集团有限公司、万晟国际（维尔京）有限公司、新沂市交

通文旅集团有限公司、XD民生银行、常德财鑫融资担保有限公司、湖南瑞鑫产业运营管理有限公司、赣州城市投资控股集团有限责任公司、湖北省融

资担保集团有限责任公司、黄石产投控股集团有限公司、赤壁城市发展集团有限公司、江苏中扬清洁能源发展有限公司、重庆三峡融资担保集团股份

有限公司、江苏银行、无锡恒廷实业有限公司、四海国际投资有限公司、福建省晋江市建设投资控股集团有限公司、济南章丘控股集团有限公司、湖

南省汨罗江控股集团有限公司、湖南省融资担保集团有限公司、China Cinda 2020 I Management Ltd、中国信达(香港)控股有限公司、重庆兴农融资

担保集团有限公司、资阳发展投资集团有限公司、荆州市城市发展控股集团有限公司、南京银行、淄博市城市资产运营集团有限公司、上饶创新发展

产业投资集团有限公司、宜宾市新兴产业投资集团有限公司、Zhongyuan Zhicheng Co., Ltd.、中原豫资投资控股集团有限公司、南昌金开集团有限公

司、九江银行、无锡市交通产业集团有限公司、保定市国控集团有限责任公司、海翼（香港）有限公司、济南市中财金投资集团有限公司、政金金融

国际(BVI)有限公司、重庆新双圈城市建设开发有限公司、Shenghai Investment Co.,Limited、Coastal Emerald Limited、山东高速集团、青岛军民融

合发展集团有限公司、泰兴市港口集团有限公司、潍坊市城区西部投资发展集团有限公司有投资银行业务关系。 
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