
中银国际研究可在中银国际研究网站 ( www.bociresearch.com.)上获取 

消息快报 | 证券研究报告  2012年 12月 27日 

 

中银国际证券有限责任公司 

具备证券投资咨询业务资格 

公共事业：环保 

李文宾 
证券投资咨询业务证书编号：S1300512070002 
(8621) 2032 8507 
wenbin.li@ bocichina.com 

碧水源与北京城市排水集
团签订合作意向协议 
2012年 12月 25日晚，碧水源(300070.CH/人民币 39.45, 买入)公告与北京城市
排水集团有限责任公司签订《关于对北京京建水务投资有限公司增资扩股合
作意向协议》。根据协议，公司拟出资 1亿元人民币以增资扩股方式投资北
京京建水务投资有限公司，增资后公司持有北京京建水务投资有限公司
20.8%的股权，其余 79.2%的股权则继续为北京城市排水集团所有。 

公司此次合作对象北京城市排水集团是北京市政府批准成立的国有独资公
司，是北京基础设施骨干企业之一。北京城市排水集团目前主要以雨污水的
收集、处理、回用和城市防汛保障为发展重心。 

目前北京城市排水集团现投入运营中的设施包括雨污水管网 4,719 公里、泵
站 89座，污水处理厂 8座，再生水厂 6座、再生水输配管网 670公里及大型
再生水提升泵站 2座，污泥处置设施 4座；现年处理污水能力 9.74亿立方米、
再生水回用能力 5.6 亿立方米、污泥处置能力 100 万吨。目前城市排水集团
的排水和再生水服务能力和贡献率分别占北京中心城区的 95%、全市的 80%。 

在服务北京中心城区的同时，北京排水集团不断向郊区和外埠地区扩展。排
水集团不仅积极参与大兴、房山、平谷、延庆等区县污水治理工作，为北京
城乡一体化建设做出了积极贡献，同时也取得并良好运营了广州、佛山等地
的污水处理项目，以及连云港市供水项目。 

此次公司增资的标的“北京京建水务投资有限责任公司”原系北京城市排
水集团的全资子公司，并是其下属拥有的唯一对外的投资平台。2011年京建
水务实现收入约 2.19亿元，净利润 2,632万元；2012年上半年实现收入约 1.0

亿元，净利润 1,367万元。 

我们相信这一强强合作将会有力推动公司膜产品在北京乃至全国市场中快
速普及。为实现这一宏伟目标，公司计划将和北京京建水务在以下 4个方面
开展深入的合作： 

1. 在北京郊区以 BT、BOT、委托运营等方式开展水务投资项目； 

2. 北京城市排水集团有限责任公司范围内再生水厂的新建或改扩建工
程，涉及膜工艺的项目，优先由京建水务承担； 

3. 利用北京城市排水集团有限责任公司和本公司的资源优势在全国范围
内承接水务项目；  

4. 向全国范围内采用膜工艺的再生水厂提供膜技术服务。  

2012 年 12 月 25 日，公司发布 2012 年全年业绩预告：预计净利润同比增长
55-80%，约为 53,398.29-62,010.92 万元，折合每股盈利 0.97 元-1.127 元。我们
原先预测公司 2012年每股盈利约 1.0元，贴近公司业绩预告下限。我们暂时
维持公司 2012-2013年每股 1.0元、1.46元的盈利预测。 
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碧水源是国内膜技术水处理产业龙头企业，公司摸索出一套既可有效缓解地
方政府水处理投资压力、亦可推动公司产品销售，从而实现双赢的商业模式。
更难能可贵的是，公司自上市以来，超募资金的合理使用对公司业绩发展起
到了至关重要的作用，这也是其他同类企业无法比拟的优势。目前公司股价
为 39.45元，对应 27倍的 2013年市盈率，我们依然认为公司是水处理产业不
可多得的首选战略投资标的。 
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披露声明 
 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，其本人或其关联人士都没有担任本报告评论的上市公
司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方
都没有或没有承诺向其本人或其关联人士提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券有限责任公司声明，其员工均没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；在本报告
发布前的十二个月内，与本报告评论的上市公司不存在投资银行业务关系；本报告评论的上市公司或其它第三方都没
有或没有承诺向中银国际证券有限责任公司提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券有限责任公司同时声明，未授权任何公众媒体或机构刊载或转发本研究报告。如有投资者于公众媒体看
到或从其它机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，以防止被误导，中银国际证券有限责任公司不对
其报告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 

 

公司投资评级： 

买入：预计该公司股价在未来 12个月内上涨 10%以上； 

持有：预计该公司股价在未来 12个月内在上下 10%区间内波动； 

卖出：预计该公司股价在未来 12个月内下降 10%以上； 

未有评级（NR）。 

 

行业投资评级： 

增持：预计该行业指数在未来 12个月内表现强于有关基准指数； 

中立：预计该行业指数在未来 12个月内表现基本与有关基准指数持平； 

减持：预计该行业指数在未来 12个月内表现弱于有关基准指数。 

 

有关基准指数包括：恒生指数、恒生中国企业指数、以及沪深 300指数等。 
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