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川投能源：积极探索成为以清洁能源为核心的公共事业公司

———四川川投能源股份有限公司公开发行A股可转换公司债券网上投资者交流会精彩回放

四川川投能源股份有限公司

党委书记、董事、总经理杨洪先生致辞

尊敬的各位嘉宾、各位投资者、广大网友朋友们：

大家上午好！

“金秋飒爽迎嘉客，盎然相聚结伴行”。 在这

个寓意收获的深秋时节， 我们相聚在首都北京，

共同见证四川川投能源股份有限公司公开发行

A

股可转换公司债券网上投资者交流会的举行，

我谨代表公司董事会、 经营班子和全体干部员

工，向参加网上交流的各位投资者和关心支持公

司发展的各界朋友致以诚挚的感谢！希望通过今

天的交流，能够进一步增进公司同广大投资者之

间的理解与互信，更为全面和深刻展示川投能源

的投资价值。

川投能源是四川省投资集团有限责任公司

控股的国有上市公司， 前身为 “四川峨铁”，于

1993

年

9

月

24

日在上海证券交易所上市。 近三十

载栉风沐雨、艰苦耕耘，在四川省委省政府和省

国资委的关心支持下，在川投集团的倾力打造与

精心培育下，公司深耕能源产业，通过一系列资

产重组和稳健经营，逐步确立了以水电清洁能源

为主，轨道交通信息等高新技术产业为辅的发展

格局。 先后入选沪深

300

指数、上证

380

指数样本

股、“上市公司治理板块样本股”， 相继被纳入

MSCI

、 富时罗素和标普道琼斯全球三大国际股

价指数，主体信用长期维持

AAA

级，壮大成长为

主业稳固、业绩优良、运作规范、公司治理佳、市

场形象优的上市公司。

“千淘万漉虽辛苦，吹尽狂沙始到金”。 历经

近

3

年的艰苦努力，川投能源时隔

6

年再次重启资

本市场融资工作，本次可转债所募集到的资金将

全部用于雅砻江流域水电开发有限公司在建的

杨房沟水电站项目建设。这不仅将是川投能源历

史上规模最大的一次单笔融资，同时将开启雅砻

江中游流域水电站借助资本市场募集建设资金

的历史先河。

此次

40

亿元可转债的发行，得益于监管机构

对公司规范治理的指导和认可，得益于广大投资

者对公司未来发展愿景的广泛认同，得益于全体

员工坚韧拼搏、久久为功的不懈努力。

正所谓“驽马十驾，功在不舍；锲而不舍，金

石可镂”。

40

亿元可转债的发行只是万里长征第

一步， 川投能源将以本次可转债发行为契机，科

学有序深化改革和稳健经营，在夯实巩固能源产

业发展基础上， 认真对待投资者的关切和意见，

持续强化市值管理，稳定提升公司股价，最大限

度回报股东，在实现公司高质量发展进程中行稳

致远。

最后，欢迎广大投资者积极认购川投能源可

转债， 预祝川投能源可转债发行取得圆满成功！

谢谢大家！

经营篇

问：公司的业务构成情况是怎样的？

龚圆：公司以清洁能源为发展方向，目前

主要从事水力发电业务及铁路电气自动化控

制系统的研发、生产及销售。 作为大型控股集

团公司，公司并未直接生产电力产品，主要通

过下属控股或参股公司从事水电业务，利润亦

主要来源于下属控股或参股电力企业：子公司

天彭电力、川投田湾河、川投仁宗海及参股公

司雅砻江水电、 国电大渡河从事水电业务；子

公司交大光芒从事铁路电气自动化控制系统

的研发、生产及销售。

从最近三年的主营业务收入构成来看，公

司电力产品收入占主营业务收入比重基本保

持在80%左右，其中水电收入占主营业务收入

比重达65%以上， 即以清洁能源水电为主；从

利润来源来看，公司水电业务贡献的毛利额较

大，参股公司雅砻江水电及国电大渡河的投资

收益亦为利润的重要来源。

问：最近三年公司的营业收入、净利润水

平如何？

龚圆：2016年、2017年、2018年及2019年1

月到6月，公司实现的营业收入为100129.51万

元、79959.90万元、86335.19万元及31894.11万

元；公司实现的扣除非经常性损益后归属于母

公司所有者的净利润为 349094.13万元、

324098.51万元、317877.27万元及114553.91

万元。 导致公司报告期内利润水平大幅高于营

业收入的原因为：公司下属参股子公司雅砻江

水电营业收入及利润规模较大，权益法核算下

公司实现的投资收益较高。 2016年、2017年、

2018年及2019年1月到6月， 公司来源于雅砻

江的投资收益为351793.79万元、330430.10万

元、349342.34万元及110852.83万元。

问：公司水电业务的收入情况如何？

龚圆：2016年、2017年， 公司水电业务收

入有所下降，主要原因是电力供应增速快于用

电需求增速， 导致水电平均上网价格逐年下

降。2017年，由于煤炭价格上涨较快，公司子公

司嘉阳电力原材料采购成本较高，再加上下游

用电需求下降因素，公司决定2017年开始暂停

嘉阳电力的火电业务，公司火电业务基本未产

生收入；2018年， 公司电力业务营业收入为

68385.40万元，同比上升12.27%，主要原因是

受益于四川省用电需求增长从而提升公司发

电量，2018年四川省全社会用电量达2459亿

千瓦时，同比增长11.5%；2019年1月到6月，公

司水电业务收入为26211.91万元， 较2018年1

月到6月变化不大。

四川川投能源股份有限公司

董事会秘书龚圆女士致结束辞

尊敬的各位嘉宾、各位投资者和网友朋友们：

四川川投能源股份有限公司公开发行

A

股

40

亿元可转换公司债券网上投资者交流会即将

圆满落下帷幕！ 在

2

个小时的交流时间里，我们

与广大投资者和网友朋友们开展了精彩纷呈的

沟通互动，有幸就公司发展、行业、经营以及本

次可转债发行等情况与各位投资者进行了深入

交流。

各位投资者和网友朋友们所提问题充分说明

了大家对川投能源的殷切期望和美好祝愿，大家的

意见和建议对进一步提升公司经营管理工作带来

了良好的启发借鉴，同时也给我们增添了十足的动

力。 在此，请允许我代表公司董事会和全体干部员

工，向关心支持川投能源成长发展的投资者和广大

网友朋友们致以崇高的敬意和真诚的感谢！

下一步， 川投能源将严格按照相关规定，做

好可转债发行上市的一系列工作，确保发行工作

顺利开展，不辜负投资者的厚望！

网上交流会虽然结束了，但是公司与各位交

流的渠道永远是畅通的。我们真诚地希望在川投

能源未来的发展道路上，能够得到大家一如既往

的信任与支持。 欢迎大家畅所欲言，公司也一定

会主动加强与各位的互动与沟通，让大家及时充

分地了解公司的经营动态、投资价值和未来的发

展空间。

最后，再次感谢广大投资者和网友朋友们对

川投能源给予的关心和支持！ 谢谢大家！

瑞信方正证券有限责任公司

投资银行部董事总经理、

保荐代表人赵留军先生致辞

大家好！

首先， 请允许我代表川投能源此次公开发行

可转债的保荐机构瑞信方正证券有限责任公司，

向所有参加今天网上投资者交流活动的嘉宾和各

位投资者表示热烈的欢迎和衷心的感谢！

川投能源以清洁能源为发展方向，主要从事

水力发电业务及铁路电气自动化控制系统的研

发、生产及销售。公司近年来业绩稳中有升，经营

稳健、资产规模和装机水平在省属国资电力上市

公司以及四川省内电力上市公司中名列前茅。公

司及主要的控股、参股公司均位于四川省，具有

独特的自然地理条件及充沛的水资源。公司拥有

众多优质水电站项目储备，例如：田湾河、仁宗

海、雅砻江、银江等，水电的发电成本相对较低，

具有天然的成本优势，公司经营的水电业务具备

良好的发展前景。

其中， 公司持有雅砻江水电

48%

的股份，雅

砻江水电负责实施雅砻江水能资源的开发，并全

面负责雅砻江梯级水电站的建设与管理。为满足

雅砻江水电在建的杨房沟水电站项目的资金需

求，本次发行可转债募集资金在扣除发行费用后

将全部用于向雅砻江水电增资，具体用于雅砻江

水电的杨房沟水电站项目建设。

瑞信方正有幸见证， 并与川投能源并肩经历

了本次可转债发行的各项工作。 在共同前进过程

中， 我们不仅仅见证了公司经营管理团队的敬业

与创新， 同时也感受到公司进一步做大做强的强

烈愿望。 作为川投能源本次公开发行可转换公司

债券的保荐机构和主承销商， 我们将切实履行保

荐义务，勤勉尽责，做好保荐、承销和后续的持续

督导工作。

我们相信，川投能源将以本次可转债发行

上市为契机，继续推动管理和创新，提升行业

地位和核心竞争力，进一步扩大水力发电市场

的占有率和影响力，为投资者带来丰厚可续的

回报。

我们真诚地希望， 通过本次网上路演活动，

让广大投资者和网友能够更加深入地了解川投

能源，从而更准确地把握川投能源的投资价值和

投资机会。

我们热忱欢迎各界投资者朋友踊跃参加本

次路演交流！预祝川投能源本次发行取得圆满成

功！ 谢谢大家！

发行篇

问：公司本次募集资金投向是什么？

杨洪：本次发行可转债拟募集资金不超过

人民币40亿元（含40亿元）。 为满足公司参股

48%的雅砻江公司在建的杨房沟水电站项目

的资金需求， 本次募集资金在扣除发行费用

后，将全部用于向雅砻江水电增资，具体用于

雅砻江水电的杨房沟水电站项目建设。

问：请简要介绍一下募投项目情况。

杨洪： 国务院印发的 《能源发展 “十二

五” 规划》、国家能源局发布的《可再生能源

“十二五” 发展规划》及《水电“十二五” 发展

规划》均将杨房沟水电站列为“十二五” 时期

重点开工建设项目。 另外，《四川省“十二五”

能源发展规划》 将杨房沟水电站列为四川省

“十二五”规划新开工建设项目。

杨房沟水电站规划安装4台37.5万千瓦混

流式水轮发电机组，总装机容量150万千瓦，单

独运行时年均发电量60亿千瓦时，与已核准建

设的上游两河口水库电站联合运行时年均发

电量69亿千瓦时。

杨房沟水电站总投资为200.02亿元，工程

静态投资148.94亿元，预测项目投资毛利率为

44.22%，发电销售收入（含税）为248801万

元，出厂电量为638279万千瓦时，项目内部收

益率为6.75%。通过本次募集资金项目的实施，

可以充分发挥梯级补偿效益、优化四川省电网

电源结构，提升雅砻江水电及上市公司的整体

实力和盈利能力，促进杨房沟水电站所在地经

济、社会发展。

问：本次可转债票面利率是如何确定的？

李洋阳：本次可转债的票面利率系公司与

主承销商综合考虑国家政策、市场情况、公司

信用资质等因素协商确定，与市场可比公司基

本一致；由于本次可转债按面值发行，可转债

兼具债权和股权性质，投资者除持有至到期并

依据票面利率和到期赎回利率收到本息外，亦

可选择在转股期内择机转股，该性质区别于普

通的公司债券。

问：本次发行的可转债转股时转股数如何确定？

唐瑾：本次发行的可转换公司债券持有人

在转股期内申请转股时， 转股数量=可转换公

司债券持有人

行业篇

问：公司属于哪个行业？

杨洪：川投能源主要从事发电业务，以清

洁能源水电为主。 根据国家统计局《国民经济

行业分类代码表》（GB/T4754-2011），公司

所从事的业务属于电力、 热力生产和供应业

（D44）；根据中国证监会《上市公司行业分类

指引》，公司所从事的业务属于电力生产。

问：我国发电行业的市场竞争情况如何？

龚圆：电力体制改革实施后，电力行业实施

“厂网分开” ，原国家电力公司的发电资产除应

急调峰电厂外， 其余发电资产全部重组进入五

大发电集团，即中国华能集团公司、中国大唐集

团公司、中国国电集团公司、中国华电集团公司

及国家电力投资集团公司。另外，神华集团有限

责任公司、中国长江三峡集团公司、华润电力控

股有限责任公司、国家开发投资公司、中国核电

集团公司、 中国广东核电集团有限责任公司等

中央企业亦从事发电业务。 除上述中央电力企

业之外， 行业内的主要企业还包括地方性国有

电力企业、私营和外资电力企业。

电力体制改革在新的市场体系建设中发

挥了重要作用，电力销售渠道和电价形成机制

均发生了重要变化，市场机会更为多样，竞争

更为激烈、复杂，发电企业从之前的规模导向

向效益导向进行调整， 盈利能力将显著分化。

同时，我国对环保要求愈加严格，为实现单位

GDP二氧化碳排放强度相对2005年下降40%

到45%的目标，未来节能减排压力将进一步加

大。 对此，发电企业不仅需要不断提升自身降

耗能力，更需要加快电源结构的转型升级。

问：近期电价机制调整对行业未来有何影响？

龚圆：从明年1月1日起，我国将取消煤电

价格联动机制，将现行标杆上网电价机制改为

“基准价+上下浮动” 的市场化机制。 我们认

为， 对行业未来的主要影响有以下几个方面：

（1）由于煤电联动已多年未执行，所以总体上

取消煤电联营影响不大；（2） 定价机制转变，

电力市场化推向深入，将进一步挤压经营效益

不高的火电厂的利润，导致落后火电企业加速

退出供电市场， 从而推进电力系统的去产能；

（3） 新能源对火电企业的挤压趋势和速度或

将加快。 竞价上网对于整个电力行业而言，将

产生巨大影响，行业格局可能会发生翻天覆地

的变化，体系或被重塑。 在不同种类电源同场

博弈情况下，成本端更具优势的水电、核电相

比煤电将更有竞争力。 同时，新能源竞价上网

的激烈程度可能会随着投产机组快速增长和

煤电让利电量比例增加而提升。

发展篇

问：公司的发展战略是什么？

杨洪：公司将全力实施以“一稳增长，二

调结构，三促改革，四抓项目，五保融资” 为核

心的五大发展战略，牢固树立“创新、协调、绿

色、开放、共享” 的发展理念，以提高公司发展

质量和效益为中心，以加强项目投资和经营管

理为重点，以创新融资方式强化资本运作为支

撑，以深化改革为动力，进一步提升公司盈利

能力，提高资产质量。

公司紧紧围绕“能源旗舰、行业蓝筹” 的

战略思路，围绕清洁能源为核心主业的发展方

向，致力于建立完善现代企业制度，充分发挥

融资平台优势， 深入推进国企改革与创新，引

领企业发展驶入快车道，使公司逐步成为资产

质量持续优化、清洁能源主业初具规模、融资

功能成效初现、市场地位稳步攀升、规范运作

能力日趋提高的上市公司。

问：公司的战略定位是什么？

杨洪：公司将积极探索成为“以清洁能源

为核心的公共事业公司” ，从“清洁能源” 与

“公共事业” 两个主体的互动来明确公司发

展的责任与方向。 以提升公司核心竞争力为

目标， 力争在以下三大发展定位方面取得突

破：1）清洁能源开发运营商。全面推动雅砻江

中上游、 大渡河流域等水电站项目的投资建

设，构建投、建、管一体化发展模式；2）公共事

业投资商。 以“创新、协调、绿色、开放、共享”

作为发展理念， 探索环保行业等公共事业产

业的壮大发展， 进一步实现绿色环保的转型

升级；3） 现代金融业的运营商。 通过改革探

索，积极发展、参股投资基金，创造新的利润

和项目来源。

问：公司的发展目标是什么？

杨洪：公司将努力加强核心竞争力，通过

国企改革、结构调整、创新发展、转型升级的方

式取得公司发展的实质性突破，增强抗风险能

力， 提升国有资本保值增值率和资产收益率。

公司将加强科学管理， 提升公司治理水平，实

现由单一核心主业向多主业发展转变，成为产

融结合、业务协同、管理高效、业绩优良、行业

一流以及由若干具有核心竞争优势的主业支

撑的优秀上市公司。 公司的发展目标是：1）

“以清洁能源为核心的公共事业公司” 的地位

进一步加强，行业引领作用显著增强；2）产业

结构进一步优化，发展质量显著提升；3）现代

企业制度进一步完善，现代化管理水平显著提

高；4）国企改革成就进一步凸显，发展活力显

著增强。

问：公司在电力行业中有哪些竞争优势？

龚圆：公司在电力行业的竞争优势主要体

现在：1） 公司所在的四川省拥有充沛且开发

条件良好的水资源；2） 公司拥有的优质的水

电站项目储备量较多；3）“节能调度” 、“竞价

上网” 和提高水电上网电价政策的实施将进

一步提升公司未来的竞争优势；4） 公司在细

分市场表现突出，自主创新能力强；5）控股股

东川投集团对公司发展的大力支持。

A08

广告 Advertisement

■

2019

年

11

月

11

日 星期一


