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主要数据 

2022年 8月 31日 

收盘价(元) 7.41 

总市值（亿元） 103.25 

总股本(亿股) 13.93 

流通股本(亿股) 9.89 

ROE（TTM） 9.98% 

12月最高价(元) 12.08 

12月最低价(元) 6.75 

 

股价走势 
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事件：公司发布2022年半年度业绩公告。上半年公司实现营收22.63亿元，同

比下降9.72%；实现归属于上市公司股东的净利润4.17亿元，同比下降4.80%。 

点评： 

◼ 2022H1 建造服务收入有所下滑，2022Q2 公司业绩有所增长。上半年，

公司两大业务中，垃圾处理及发电业务收入为 11.28 亿元，同比增长

8.80%；建造服务收入为 8.92亿元，同比下降 28.88%，主要因为受新冠

肺炎疫情影响，部分在建项目建设进度延缓，以及当期在建项目数量与

规模减少。单季度来看，2022Q2 公司实现营收 11.57 亿元，同比下降

13.78%；实现归母净利润 2.36亿元，同比增长 3.31%，Q2业绩有所增长。 

◼ 2022H1 垃圾处理及发电业务收入占比提升，公司盈利能力有所提升。

2022H1，公司毛利率为 36.01%，同比增加 2.85 个百分点，主要因为毛

利率较高的垃圾处理及发电业务收入占比提升。两大业务中，上半年垃

圾处理及发电业务毛利率为 47.07%，收入占比为 49.85%，同比增加 8.48

个百分点；建造服务毛利率为 7.81%，收入占比为 39.43%，同比减少 10.63

个百分点。2022H1，公司净利率为 19.27%，同比增加 0.88 个百分点，

盈利能力有所提升。 

◼ 公司垃圾处理及发电收入有望提升。截至2022年6月30日，公司在生活垃

圾焚烧发电领域运营项目31个，运营项目垃圾处理能力达3.4万吨/日，

在建项目6个。葫芦岛发电项目、朔州项目、恩施项目、宁河餐厨垃圾处

理项目、蓟州厨余垃圾处理项目以及惠州三合一项目有望于下半年投产，

新产能有望释放。目前公司产能利用较为充分，2021年产能利用率约为

95%。随着公司新产能释放，公司垃圾处理及发电收入有望提升。 

◼ 公司积极开展供汽供热及餐厨垃圾处理等新业务，有望拓展收入来源。

公司积极拓展供汽供热业务，平阳项目、乳山项目、佳木斯项目成功拓

展供汽供热业务，2022H1公司累计供汽量13.97万吨，同比增长212.03%。

另外，2021年公司新获得汕头潮阳餐厨垃圾处理项目、天津宁河厨余垃

圾处置项目。截至 2021年底，公司获得的餐厨垃圾处理项目已达 8个，

实现与生活垃圾焚烧发电项目业务协同。 

◼ 投资建议：维持谨慎推荐评级。预计公司2022-2024年EPS分别为0.71、

0.76、0.81元，对应PE分别为10倍、10倍、9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；垃圾焚烧发

电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 5057  4798  5246  5611  

营业总成本 4014  3547  3901  4175  

营业成本 3325  2867  3179  3402  

营业税金及附加 52  48  52  56  

销售费用 0  1  1  1  

管理费用 181  173  189  202  

财务费用 448  451  472  505  

研发费用 7  7  8  8  

其他经营收益 (158) 6  (6) (8) 

公允价值变动净收益 0  0  0  0  

投资净收益 10  15  10  10  

其他收益 65  50  40  40  

营业利润 885  1257  1339  1428  

加 营业外收入 5  0  0  0  

减 营业外支出 0  0  0  0  

利润总额 890  1257  1339  1428  

减 所得税 148  201  214  229  

净利润 742  1056  1125  1200  

减 少数股东损益 44  63  67  72  

归母公司所有者的净利润 698  992  1057  1128  

基本每股收益(元) 0.50  0.71  0.76  0.81  

数据来源：iFind，东莞证券研究所 
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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

行业投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间 

中性 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

风险等级评级 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告 

中高风险 
创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。 
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知情的范围内出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点，不受本公司相关业务部门、证券发行人、上市公司、
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