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流域径流来水均衡 
 

事件 

公司公布 09 年报：实现营业收入 61516.18 万元,同比增长 7.89%。

实现归属于母公司所有者的净利润 4819.09 万元 ,同比增长

32.01%。 

 

简评 

水电气用量增加 

公司共完成发电量 4.92 亿 KWH，与上年持平；售电量 7.42 亿
KWH，同比增长 3.78%；售水量 2289 万吨，同比增长 15.90%；

售气量 6073 万 M3，同比增长 24.70%。 
售水收入为 4535.73 万元，占主营业务收入 7.97%；售气万元收

入为 9700.58 万元，占主营业务收入 17.05%；售电收入为

33161.80 万元，占主营业务收入 58.29%。 
公司骨干电站所在渠江流域在 2009 年径流较为丰富而均衡，自

发电量和电力业务毛利增加，所以公司营业收入及利润增长。 
公司拥有 70%股权的四川岳池爱众电力有限公司，注册资本

13000 万元， 2009 年营业收入为 15,183 万元,实现净利润 1653
万元。 
公司拥有 70%股权的四川华蓥爱众发电有限公司，注册资本为

500 万元，2009 年营业收入为 252 万元，实现净利润 19 万元。 
公司拥有 70%股权的四川省岳池爱众水务有限责任公司，注册资

本为 1300 万元，2009 年营业收入为 1983 万元，实现净利润 347 
万元。 
公司拥有 95%股权的四川西充爱众燃气有限公司，注册资本 1600
万元，2009 年营业收入为 3046 万元，实现净利润 449 万元。 
公司拥有 70%股权的广安爱众电力工程有限公司，注册资本 2600
万元， 2009 年营业收入为 3800 万元，净利润亏损 96 万元。 
公司全资子公司邻水县燃气有限责任公司，注册资本 434 万元， 
2009 年营业收入为 2762 万元，实现净利润 282 万元。 
公司全资子公司四川省邻水县爱众水务有限责任公司，注册资本

1000 万元，2009 年营业收入为 1598 万元，实现净利润 124 万
元。 
公司全资子公司四川省武胜爱众燃气有限公司，注册资本 1000
万元，2009 年主营业务收入为 2543 万元，实现净利润 171 万元。 
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主要数据 
股票价格绝对/相对市场表现（%） 

1 个月 3 个月 12 个月 

-1.7/6.3 10.5/17.5 60.3/25.5 

12 月最高/最低价（元） 9.18/0 

总股本（万股） 23,785 

流通 A 股（万股） 23,785 

总市值（亿元） 18.24 

流通市值（亿元） 18.24 

近 3 月日均成交量（万） 833 

主要股东 

四川爱众投资控股集团有限公司 30.69% 

股价表现 
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公司全资子公司四川省武胜爱众水务有限责任公司，注册资本 1000 万元，2009 年主营业务收入为 1723 万元，

实现净利润 195 万元。 

公司拥有 65%股权的云南省德宏州爱众燃气有限公司，注册资本 3000 万元，主营液化天然气、天然气（含 CNG
和 LNG）、车用 CNG 天然气的输入、储存和供应。主营业务收入为 7.23 万元，净利润亏损 33 万元。 

公司发展依赖于广安市经济发展和城市建设 

水电作为清洁可再生能源，一直得到国家相关政策的大力支持，优先调度、全额上网。在国家发改委、电监会

即将推行的直购电试点改革中，由于水电运行成本低廉，具有明显的竞争优势。天然气作为一种清洁能源，已

经成为二十一世纪中最受瞩目的能源之一。目前，天然气占我国一次能源结构的比例不足世界平均水平的 20%，

蕴涵了非常巨大的市场空间。中国城市供水也面临巨大的发展机遇。西部地区丰富的水力资源和西气东输二线、

川气东送、中缅油气管线的建成，为公司实施跨区域扩张战略提供了良好的契机。 

但是，公司业务的拓展要受核定区域限制，使公司业务区域的快速扩张和经营业绩的快速提升受到一定限制，

公司需要实施跨区域扩张战略，加大项目的储备与考察力度，不断拓展新市场。 

公司现有水电装机 103240 千瓦，110KV 变电站 3 座，35KV 变电站 13 座，年发电能力 5 亿千瓦时，年供电能

力 15 亿千瓦时；自来水厂 6 座，年供水能力 3000 万立方米；天然气配气站 11 座，年供气能力 7800 万立方米。

2010 年公司经营目标：发电量 4.75 亿千瓦时，售电量 7.57 亿千瓦时，售水量 2390 万吨，售气量 6440 万立

方米。 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

预测和比率 

 2009A 2010F 2011F 2012F 

主营收入（百万） 615 650 700 750 

主营收入增长率 7.94% 5.69% 7.69% 7.14% 

净利润（百万） 48.19 60.00 72.00 79.20 

净利润增长率 32.01% 25.00% 20.00% 10.00% 

EPS（元） 0.20 0.25 0.30 0.33 

P/E 37.86 30.68 25.57 23.24 
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附: 

 
 

评级说明 

以上证指数或者深证综指的涨跌幅为基准。 

买入：未来 6 个月内相对超出市场表现 15％以上； 

增持：未来 6 个月内相对超出市场表现 5—15％； 

中性：未来 6 个月内相对市场表现在-5—5％之间； 

减持：未来 6 个月内相对弱于市场表现 5—15％； 

卖出：未来 6 个月内相对弱于市场表现 15％以上。 
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殷亦峰，电力行业高级分析师，高级工程师，具有十余年电力专业经历，于 1998 年 02
月开始关注和研究电力行业上市公司。 
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 我们的精神  理念  追求 

珍视客户利益 , 珍视公司利益，珍惜个人荣誉 
追求卓越的职业水准，追求最佳分析师的境界 
强调创新意识的培养，强调前瞻性的研究与判断 
注重研究、沟通、推介能力的全面发展 
发扬敬业精神，发扬团队精神 
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