再谈两投估值

来自唐朝的雪球原创专栏
早上被时间紧急先生捞起了投国投电力反对票的文章，文后不少朋友又在质疑文中用长江电力为标杆来估算国投电力价值的可靠性。说过了，估值的方法很多，便于理解，选择了一种最简单易懂的写。

这里，再举另一种粗暴的方式：

1）国投或川投的估值，关键就是估算雅砻江水电公司的价值，因为两家公司的主要资产分别是雅砻江水电的52%和48%；

2）雅砻江水电公司，大致可以分成三块。a.建成的1470万千瓦下游电站；b.中游两河口近300亿在建工程；c.中上游其他电站独家开发权；

3）雅砻江水电负债近千亿，现金及类现金的流动资产50亿左右。假设我们此刻将中游在建工程和中上游其他电站开发权，毛估估算350亿价值；于是雅砻江水电，就剩余1470万千瓦下游电站和600亿负债，其他的忽略；

4）国投川投两家公司当前总市值约760亿。其中包含两投下辖的火电及其他几处水电资产。我们保守的将雅砻江以外的水电和火电合计按照60亿算，也就是说，我们用700亿现金加上承担600亿负债，买下两家公司，我们就得到了1470万下游已经建成投产电站（有一台15万千瓦机组的马上投产，其他的已投产），每天白花花的江水路过，变成白花花的银子出来；

5）接下来的问题就简单了，去问问业内人士，这样的已投产水电站每千瓦收购价是多少，乘以1470万，这就是最简单的估值法。至于两个上市公司的壳，送你了，拿去换茅台喝了吧；

6）每千瓦多少钱？不告诉你。自己找切，这只是思路展示，不是荐股，你懂的，老唐短跑速度不行……
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