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粤丰环保 (1381 HK) 

签订广西项目的框架协议  

粤丰环保（“粤丰”）有条件获授予为期 30 年的广西省北流 BOT 垃圾

焚烧发电（“垃圾焚烧发电”）项目，并已与地方政府签订框架协议。

由于粤丰持续进行项目收购，我们维持对其“买入”评级和以贴现现金

流计算得出的目标价 4.25 港元。 

 为期 30 年的广西 BOT 垃圾焚烧发电项目。粤丰有条件获授予

为期 30 年的广西省北流 BOT 垃圾焚烧发电项目，并已与地方

政府签订框架协议。经进一步磋商后，双方其后或会签立特许

经营权协议。 

 整体垃圾处理能力将增加不足 10%。此项目的每日城市生活垃

圾处理能力将达 1,050 吨。项目分两个阶段，第一阶段完成后

将新增 700 吨处理能力。倘最终能夺得北流项目，我们预计公

司的总生活垃圾处理能力（包括在建项目）将增加不足 10%。 

 2015 财年业绩将于 3 月 22 日公布。另一方面，粤丰将在 3 月

22 日公布 2015 财年业绩。我们维持 2015 财年净利润预测为

2.53 亿港元（每股盈利：0.13 港元），同比增长 32.6%。 

 重申“买入”评级，目标价 4.25 港元。由于粤丰持续收购项目，

我们重申对公司的“买入”评级。我们以贴现现金流计算得出的目

标价仍然为 4.25 港元，对应 2016 财年预测市盈率的 19.1 倍，

潜在升幅达 23.9%。 
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买入   未来六个月的投资收益率领先相关行业指数 15%以上 
增持   未来六个月的投资收益率领先相关行业指数 5%至 15% 
持有   未来六个月的投资收益率与相关行业指数变动幅度相差-5%至 5% 
减持   未来六个月的投资收益率落后相关行业指数 5%至 15% 
沽出   未来六个月的投资收益率落后相关行业指数 15%以上 
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(1) 本报告谨反映分析员对调研标的公司及/或相关证券的个人观点及意见； 
(2) 分析员的弥偿不会直接或间接地与其就调研报告或投资银行业务所发表的观点及意见有任何连系； 
(3) 分析员并不直接受监管于及汇报予投资银行业务； 
(4) 分析员没有违反安静期的规定，于本报告就相关证券发出调研报告； 
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