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事件：近日公司披露了2022年年报和2023年一季报。2022年，公司实现营收

38.42亿元，同比增长87.23%；实现归母净利润3.65亿元，同比增长79.22%。

2023年一季度，公司实现营收12.98亿元，同比增长52.73%；实现归母净利润

2.04亿元，同比增长53.86%。 

点评： 

◼ 2022 年及 2023Q1公司业绩均实现大幅增长。2022年，公司燃气板块收

入为 35.82 亿元，同比增长 111.88%，主要因为神安线管道助力公司燃

气售气量同比增加；在燃气板块的带动下，公司总体营收以及归母净利

润均实现大幅增长。另外，神安线管道于 2022年 12 月实现全线贯通，

带动 2023Q1公司业绩同比大幅增长。 

◼ 神安线管道全线贯通，将有利于公司进一步拓展上游气源，推进气源供

应多元化。公司与中联公司投资建设跨越陕晋冀的神安线管道，设计输

气能力 50 亿方/年，可将陕东、晋西的煤层气等非常规天然气输送至需

求旺盛的华北市场。2022年 12月，神安线陕西-山西段建成投产，标志

着神安线管道全线贯通，将有利于公司进一步拓展上游气源，推进气源

供应多元化。神安线在晋西区域河东煤田兴县和保德周边主要分布有 5

个煤层气区块，其中，中石油煤层气有限责任公司拥有 4个区块，分别

为保德区块、紫金山区块、三交北区块和三交区块，中联公司拥有临兴

区块；神安线在陕东区域主要有中联公司神府区块的气源，陕西省神木

市附近的长庆气田、延长气田等多块资源存储丰富的气田可以为神安线

管道项目提供气源保障。 

◼ 在政策支持下，公司水务板块收入有望实现增长。《中华人民共和国国

民经济和社会发展第十四个五年规划和 2035年远景目标纲要》明确：完

善水污染防治流域协同机制，加强重点流域、重点湖泊、城市水体和近

岸海域综合治理，推进美丽河湖保护与建设，化学需氧量和氨氮排放总

量分别下降 8%，基本消除劣Ⅴ类国控断面和城市黑臭水体。在相关政策

背景下，公司提出，未来将以赛诺水务为平台，加大膜技术研发，扩大

膜基地生产产能，降低膜单位生产成本；加强以膜为核心的产品销售和

水务工程项目的市场开拓，利用技术产品优势，抓住水处理行业发展机

遇，扩大市场份额。在政策支持下，公司水务板块收入有望实现增长。 

◼ 投资建议：预计公司 2023-2025 年 EPS 分别为 0.81 元、1.11 元、1.51

元，对应 PE分别为 15 倍、11倍、8倍，给予公司“买入”评级。 

◼ 风险提示：产业政策变动风险；气源获取风险；安全经营的风险；市场

竞争加剧风险；汇率波动的风险等。 
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表 1：公司盈利预测简表 

科目（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 3842  5475  7575  10291  

营业总成本 3232  4508  6256  8494  

营业成本 2906  4122  5699  7737  

营业税金及附加 17  25  34  46  

销售费用 22  27  38  51  

管理费用 180  208  288  391  

财务费用 81  88  121  165  

研发费用 25  38  76  103  

其他经营收益 (67) (70) (91) (118) 

公允价值变动净收益 0  0  0  0  

投资净收益 (31) (30) (30) (30) 

其他收益 16  15  15  15  

营业利润 543  897  1229  1679  

加 营业外收入 2  0  0  0  

减 营业外支出 15  0  0  0  

利润总额 530  897  1229  1679  

减 所得税 167  188  258  353  

净利润 362  709  971  1327  

减 少数股东损益 (3) (4) (5) (7) 

归母公司所有者的净利润 365  712  976  1333  

基本每股收益（元） 0.41  0.81  1.11  1.51  

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 
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