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公司数据 

市值(百万港元)  59,608  

3月平均流通量 (百万港元)  79.23  

52周内股价高/低 (港元)  21.90/12.84  

总股本 (百万)  3,896.5  

资料来源：彭博 

 

股东结构 

新世界发展 60.99% 

公众股东 39.01% 

资料来源：港交所 

 

股价表现 

 绝对回报 相对回报 

1-月 -4.6% 3.5% 

3-月 -18.1% -13.7% 

6-月 -3.5% -6.8% 

资料来源：彭博 
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资料来源：彭博 
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概要。新创建为新世界发展有限公司（17 HK）旗下的基建及服务业旗舰，其多
元化业务主要集中于香港及中国内地，涵盖收费道路、环境管理、商务飞机租赁、
物流设施、建筑及交通、以及设施管理。在 2018-2019 财年上半年，公司录得应
占经营溢利 24.32 亿港元，同比减少 9%，主要由于人民币贬值及资产的重新分
类。我们相信环保政策趋严以及省界收费站取消将利好公司的环璄管理和收费道
路业务。 

 最新资讯。近日，我们参观了两个苏伊士新创建（新创建旗下环境业务子公司）
营运的平台。（1）中法水务。中法水务于 1992 年成立，一直积极参与国内
水务事业，包括饮用水处理、全方位供水服务、工业水处理、市政污水处理、
污泥处理和 O&M 服务。（2）升达废料。我们亦参观了公司位于上海化学工
业园区、危险废弃物年处理能力达 60,000 吨的焚烧装置。升达废料的排放遵
循欧洲标准，并能从废弃物燃烧中回收热能转化为蒸汽，在废料焚烧的规模和
技术方面都是国内先行者。我们亦参观了新创建持股的杭州绕城公路。2018

年，杭州绕城公路的路费收入和日均车流量均同比增长 5％。上述三个项目均
以接近饱和营运，我们认为公司将继续为投资者带来可观的回报。 

 分析。2018-2019 财年上半年，环境业务的应占经营溢利同比增长 53％至
4.496 亿港元，占比达 18.5％。日均废料处理量同比增长 6％，整体食水及污
水处理量同比增长 2％。此外，苏伊士新创建将其废物管理服务拓展至江苏省。
我们相信环保政策趋严将继续利好公司的环境业务。 

 催化剂。（1）环保政策趋严将提升公司的废物和废水处理量。（2）由于省
界 ETC 收费系统逐渐取代人工收费站，车流效率将有所提高，有利于公司的
车流量增长。 

 估值。公司当前股价相当于 2019 年预测市帐率的 1.12 倍，接近同业平均的
1.11倍水平，低于过去五年历史平均的 1.15倍。 

  

财务资料 

(截至 6月 30日) FY16A FY17A FY18E 

营业收入 (百万港元) 29,498  31,385  35,115  

同比增长 (%) 20.4  6.4  11.9  

净收入 (百万港元) 4,913  5,629  6,069  

每股盈利 (港元) 1.3  1.5  1.6  

每股盈利变动 (%) 8.9  12.5  6.6  

市盈率 (倍) 11.7  10.4  9.8  

市账率 (倍) 1.3  1.2  1.2  

股息率 (%) 4.3  4.8  5.1  

权益收益率 (%) 10.8  11.9  12.3  

负债率 (%) 13.4  6.6  7.0  

资料来源：公司及招银国际证券  
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