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主要数据 

2022 年 8 月 26 日 

收盘价(元) 5.16 

总市值（亿元） 154.09 

总股本(亿股) 29.86 

流通股本(亿股) 29.69 

ROE（TTM） 11.61% 

12 月最高价(元) 6.47 

12 月最低价(元) 4.56 
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资料来源：东莞证券研究所，iFind 

 

相关报告 

 

 

 

 

 
事件：公司披露2022年中报，上半年公司实现营收31.60亿元，同比增长12.66%；

实现归母净利润8.38亿元，同比增长18.33%。 

点评： 

◼ 公司2022Q2业绩亮眼，2022H1盈利能力有所提升。单季度来看，2022Q2

公司实现营收17.18亿元，同比增长7.77%；实现归母净利润4.85亿元，同

比增长17.96%。2022H1，公司毛利率为44.39%，同比增加1.22个百分点，

主要因为污水处理服务、供排水管网工程、环保业务等毛利率有所提升；

净利率为27.10%，同比增加1.42个百分点，一方面因为毛利率有所提升，

另一方面因为管理费用率和销售费用率有所改善。其中，2022H1公司管理

费用率为4.76%，同比减少1.19个百分点；销售费用率为1.46%，同比减少

0.22个百分点。 

◼ 污水处理服务业务量价齐升，收入快速增长。2022H1，公司污水处理服务

业务实现营收11.92亿元，同比增长35.88%，是三大类业务中营收增速最

快的业务，主要因为成都市中心城区污水处理服务第四期结算价格（暂定）

于2021年12月核增，以及成都市中和污水处理厂二期工程于2021年下半年

投运，今年上半年污水处理量同比增加。 

◼ 环保业务收入增速较快，毛利率有所提升。2022H1，公司环保业务实现营

收6.16亿元，同比增长27.08%；毛利率为41.03%，同比增加3.70个百分点。

细分来看，垃圾渗滤液处理、垃圾焚烧发电、污泥处置业务收入分别为

2.41、2.12、1.40亿元，同比增速分别为49.24%、5.12%、34.44%。其中，

垃圾渗滤液处理业务收入快速增长主要因为成都市垃圾渗滤液处理服务

第四期结算价格核增。污泥处置业务收入同比增速较快主要因为成都市万

兴环保发电厂污泥干化及协同焚烧处置项目一期、二期工程依次于2020

年12月及2021年4月投运，今年上半年污泥处置量同比增加。 

◼ 公司持续开拓业务，业务规模有望进一步扩大。目前，公司在四川、甘肃、

宁夏、陕西、海南、广东、江苏、河北 8个省份拥有水务环保业务，共运

营、在建和拟建的供排水项目规模约 860万吨/日、中水利用项目规模 102

万吨/日、垃圾焚烧发电项目规模 1.44万吨/日、污泥处置项目规模逾 3400

吨/日、垃圾渗滤液处理项目规模 8230 吨/日，业务规模居全国前列。在

此基础上，公司不断壮大四川范围内业务，并拓展省外业务，未来公司业

务规模有望进一步扩大。 

◼ 投资建议：维持谨慎推荐评级。预计公司 2022-2023 年 EPS 分别为 0.57

元、0.65元，对应 PE 分别为 9倍、8倍，维持谨慎推荐评级。 

◼ 风险提示：政策推进不及预期；宏观经济发展不及预期；项目建设进度不

及预期等。 
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      表 1：公司盈利预测简表 

科目（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 6732  7503  8583  9895  

营业总成本 4879  5407  6200  7176  

营业成本 4050  4503  5167  5985  

营业税金及附加 65  77  88  101  

销售费用 125  140  160  184  

管理费用 443  450  515  594  

财务费用 193  233  266  307  

研发费用 3  5  5  6  

其他经营收益 (82) (75) (75) (75) 

公允价值变动净收益 0  0  0  0  

投资净收益 0  0  0  0  

其他收益 26  25  25  25  

营业利润 1771  2021  2308  2644  

加 营业外收入 8  0  0  0  

减 营业外支出 5  0  0  0  

利润总额 1774  2021  2308  2644  

减 所得税 262  299  341  391  

净利润 1512  1722  1967  2253  

减 少数股东损益 17  19  22  25  

归母公司所有者的净利润 1494  1703  1944  2227  

基本每股收益(元) 0.50  0.57  0.65  0.75  

数据来源：iFind，东莞证券研究所 
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