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基本状况 

总股本(百万股) 790 

流通股本(百万股) 594 

市价(元) 7.25 

市值(百万元) 5,725 

流通市值(百万元) 4,307 
 
[Table_QuotePic] 股价与行业-市场走势对比 
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[Table_Report] 相关报告 
1. 费用影响业绩，期待未来发展 

 

 

备注： 
 

[Table_Finance]  公司盈利预测及估值 

指标 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 
营业收入（百万元）  3090.4   3,091.2   3,793.0   4,581.5   5,515.1  
增长率 yoy% 11.7% 0.03% 22.7% 20.8% 20.4% 
净利润  256.5   232.4   333.2   418.4   498.8  
增长率 yoy% 27.8% -9.41% 43.4% 25.6% 19.2% 
每股收益（元）  0.35   0.29   0.42   0.53   0.63  
每股现金流量 -0.11  -0.60  -0.73  0.37  -0.43  

净资产收益率 9.3% 7.5% 7.5% 8.7% 8.4% 
P/E 30  25  17  14  12  
PEG  0.8   0.9   0.4   0.4   0.4  
P/B  2.8   1.9   1.3   1.2   1.0  

投资要点 

 

 事件：公司发布 2017 年一季报，公司一季度实现营业收入 7.3 亿，同比增加

1.4%，实现归母净利润 5507.1 万，同比增加-6.2%。 

我们的评论 

 业务发展稳定，扣费后净利润增速与收入增速基本持平：公司一季度实现营业

收入 7.3 亿，同比增加 1.4%，实现归母净利润 5507.1 万，同比增加-6.2%，

其中非经常性损益为 527.9 万，公司扣非后净利润为 4979.2 万，同比增加  

1.48%。此外，受增值税退税影响，公司营业外收入为 1567 万元，同比增加

57.7%。 

 毛利率基本持平，费用控制良好：公司一季度综合毛利率为 25.5%，同比提升

0.5pct，毛利率基本与去年同期持平。一季度期间费用率为 13%，同比减少 

1.1pct，费用控制良好。公司经营活动产生的现金流量净额为 6512.3 万，同

比减少 7%，主要因公司本期支付其他经营活动有关的现金增至 1.4 亿，同比

增加 0.4 亿。 

 南昌市公用事业平台，现有资产盈利稳定：1）供水业务：拥有青云、朝阳、

下正街等 9 个水厂，总供水能力达 143 万立方米/天，在建的供水厂供水能力 5

0 万立方米/天，2016 年贡献收入 5.9 亿；2）污水业务：拥有 78 家污水处理

厂的特许经营权，污水处理能力约 180 多万吨，在建的污水处理厂处理规模有

24.5 万吨/天，2016 年贡献收入 5.5 亿；3）燃气业务：南昌燃气为南昌最大

管道天然气供应商，区域垄断经营优势明显，2016 年贡献收入 9.6 亿。 

 国改风起，期待未来：公司新一届管理层思路较灵活，有望乘国企改革的浪潮

实现跨越增长，且水业集团曾于 2006 年承诺在股权分置改革完成后，将积极

倡导股权激励制度，承诺期限至 2017 年底，我们预计未来公司资产证券化、

员工激励都有望实现突破。 

 投资建议：我们认为公司现有资产盈利稳定，集团新领导思路灵活，在国企改

革大风下，后续的外延、资产注入、激励、订单值得期待。预计 2017-2019

年 EPS 为 0.42、0.53、0.63 元，对应 PE 为 17X、14X、12X，给予“买入”

评级，6 个月目标价 9.7 元。 

 风险提示：外延拓展不达预期，订单不达预期 

 

[Table_Industry] 
 

  

证券研究报告/公司点评 2017 年 05 月 01 日 

洪城水业(600461)/水务 盈利稳定，乘国改之风助力发展 



 
 
 

请务必阅读正文之后的重要声明部分 - 2 - 

  公司点评 

 

投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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