
请务必阅读正文后的免责声明部分  1 

增 持 

供水业务稳健增长， 

环保业务可能超预期 

——兴蓉投资（000598）调研简报—— 
 

调研概况: 

 近日，我们拜访了兴蓉投资公司，主要了解了公司各项业务经营情况、

运营模式及未来的发展规划。 

点评： 

 供水业务稳定增长，水七厂有望提前供水。公司 2011 年进入供水领

域，增长稳健。成都城市面积的扩大和人口的上升，增加了自来水需

求，同时天府新区规划正在紧密建设中，加上成都周边存在大量小水

厂，且水质不达标，未来改造等进一步提升市场空间，预计供水业务

会稳定增长。目前，成都市自来水用量较大，公司产能全负荷运行，

预计水七厂会提前供水，增厚 2013年业绩。 

 污水污泥处理异地扩张明显，逐步贡献业绩。公司污水处理业务已拓

展到西安、巴中、兰州、银川和深圳，日处理规模 290万吨。兰州七

里河项目 2010年开始运营，西安第一污水处理厂二期工程预计 2013

年能投产，第二污水处理厂二期工程和成都第一城市污泥处理厂工程

处于调试阶段，2013 年将贡献部分业绩。巴中和银川的项目也处于

准备和在建阶段，未来将逐步的释放业绩。我们认为，随着环境污染

问题日益严重，以政府主导的环境治理将会加大力度，公司将凭借多

年的污水处理经验，实现异地扩张， 

 布局再生能源公司，向渗滤液和垃圾发电领域发展。公司 2012 年收

购再生能源公司，当年贡献收入 0.44万元，同年 11月，与成都万兴

能源发电厂签署生活垃圾焚烧发电处理项目，拥有 25 年的特许经营

权，日处理规模 2400 吨。自此，公司布局自来水供应、污水处理、

垃圾焚烧发电等环保领域，供排水和环保领域的协同性明显。 

 盈利预测及评级。预计公司 2013-2014年每股收益为 0.57、0.68元，

考虑到成都供水需求的稳健增长，污水处理和垃圾发电项目逐步贡献

利润，给予“增持”评级。 

  2011 2012 2013E 2014E 

主营业务收入（万元） 191764 215185 246387 288273 

     增速 214% 12% 15% 17% 

营业利润（万元） 67793 83468 98492 118190 

     增速 144% 23% 18% 20% 

净利润（万元） 58775 72586 84930 101320 

     增速 149% 23% 17% 19% 

每股收益（元） 0.51 0.63 0.57 0.68 
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数据来源：Wind资讯、西南证券 

 

基础数据 兴蓉投资 000598 

总股本(亿股) 14.9 

流通 A股(亿股) 8.65 

52 周内股价区间(元) 6.36-11.12 

总市值(亿元) 161.67 

总资产(亿元)  101.63 

每股净资产(元) 2.90 

当前价（元） 10.85 
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西南证券投资评级说明 

西南证券公司评级体系：买入、增持、中性、回避 

买入：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在 20%以上 

增持：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于 10%与 20%之间 

中性：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-10%与 10%之间 

回避：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在-10%以下 

西南证券行业评级体系：强于大市、跟随大市、弱于大市 

强于大市：未来 6 个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上 

跟随大市：未来 6 个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数-5%与 5%之间 

弱于大市：未来 6 个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数-5%以下 
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本报告中的信息均来源于已公开的资料，我公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。在任

何情况下，报告中的信息或所表达的意见并不构成所述证券买卖的出价或询价。我公司及其雇员对使用

本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。我公司或关联机构可能会持有报告中提到的公

司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行或财务顾问服务。本报告版权

归西南证券所有，仅限内部使用，未经书面许可，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制。 
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邮编：400023 
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许维鸿 xwh@swsc.com.cn 业务总监  徐永超 xychao@swsc.com.cn 建筑建材 
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张仕元 zsy@swsc.com.cn 宏观研究  申明亮 shml@swsc.com.cn 有色金属 

刘  峰 liufeng@swsc.com.cn 宏观研究  梁从勇 lcyong@swsc.com.cn 农林牧渔 

张  刚 z_ggg@tom.com 首席策略研究  李  辉 lihui@swsc.com.cn 食品饮料 

马凤桃 mft@swsc.com.cn 基金研究  潘红敏 phm@swsc.com.cn 餐饮旅游 

李  慧 lih@swsc.com.cn 交通运输  苏晓芳 sxfang@swsc.com.cn 通信行业 
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