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旺能环境（002034.SZ）2023 年业绩快报点评     

资产计提业绩承压，固废主业稳中向好 
 

 2024 年 03 月 28 日 

 

➢ 事件：3 月 27 日，公司发布 2023 年度业绩快报，2023 年实现营业收入

31.95 亿元，同比下降 4.61%；归母净利润 5.90 亿元，同比下降 18.19%；扣非

归母净利润 5.90 亿元，同比下降 11.58%。四季度，公司实现营业收入 7.95 亿

元，同比下降 22.14%；归母净利润 0.73 亿元，同比下降 59.89%；扣非归母净

利润 0.82 亿元，同比下降 50.30%。 

➢ 锂电回收资产计提，资源再生业务短期承压：公司锂电回收利用业务采用少

自产、多代加工的生产模式。受金属价格下行影响，德清立鑫计提存货跌价准备

0.80 亿元，计提商誉减值准备 0.15 亿元，对公司整体盈利能力产生影响。再生

橡胶项目南通回力因主厂房搬迁停产，客户有所流失，导致产能利用率不足，亏

损 0.25 亿元。南通回力正恢复与多家品牌客户的往来，随着客户逐步回流，预

计再生橡胶业务有望好转。 

➢ 固废主业稳步推进，股份回购彰显信心：2023 年，荆州旺能二期正式投运、

定西环保已进入试运营，合计产能 1450 吨/日；餐厨项目中，苏州二期、蚌埠二

期、湖州二期等项目已正式投运，合计产能 800 吨/日，鹿邑项目、德清二期进

入试运营阶段，合计产能 160 吨/日。截至 2023 年底，公司已投运及试运营垃

圾焚烧发电合计产能 22320 吨/日；已投运及试运营餐厨项目合计产能 2820 吨

/日。2 月 7 日，公司发布回购方案，本次回购价格不超过 13.00 元/股，回购总

金额 2500-5000 万元。公司固废主业稳步推进，有望发挥“压舱石”作用。 

➢ 投资建议：公司固废主业运营能力增强，有望发挥“压舱石”作用；资源再

生业务短期承压，随着客户逐步回流，预计有望转好。结合公司经营情况，调整

对公司的盈利预测，预计 23/24/25 年 EPS 分别为 1.37/1.67/1.91 元/股（前值

1.75/1.86/2.06 元/股），对应 3 月 27 日收盘价 PE 分别为 10/8/7 倍。给予 24

年 10 倍 PE，目标价 16.70 元/股，维持“谨慎推荐”评级。 

➢ 风险提示：行业政策风险；大宗商品价格波动；行业竞争加剧；项目投产不

及预期。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 3,350  3,195  3,520  3,922  

增长率（%） 11.6  -4.6  10.2  11.4  

归属母公司股东净利润（百万元） 722  590  716  820  

增长率（%） 7.8  -18.2  21.3  14.4  

每股收益（元） 1.68  1.37  1.67  1.91  

PE 8  10  8  7  

PB 1.0  0.9  0.9  0.8  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 3 月 27 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 3,350  3,195  3,520  3,922   成长能力（%）     

营业成本 2,131  1,971  2,155  2,376   营业收入增长率 11.65  -4.62  10.16  11.42  

营业税金及附加 55  48  53  59   EBIT 增长率 8.73  0.53  10.86  13.59  

销售费用 1  0  0  0   净利润增长率 7.79  -18.19  21.29  14.53  

管理费用 173  166  183  204   盈利能力（%）     

研发费用 94  80  88  98   毛利率 36.38  38.32  38.78  39.41  

EBIT 1,037  1,042  1,155  1,312   净利润率 21.55  18.48  20.35  20.91  

财务费用 273  312  313  318   总资产收益率 ROA 4.98  4.02  4.80  5.22  

资产减值损失 -32  -81  -53  -59   净资产收益率 ROE 11.88  9.27  10.36  10.91  

投资收益 1  0  0  0   偿债能力         

营业利润 753  649  789  936   流动比率 1.01  0.93  0.97  1.05  

营业外收支 30  7  7  7   速动比率 0.78  0.73  0.71  0.79  

利润总额 783  656  796  943   现金比率 0.37  0.33  0.19  0.27  

所得税 56  66  80  123   资产负债率（%） 56.70  55.32  52.36  50.91  

净利润 727  590  716  820   经营效率     

归属于母公司净利润 722  590  716  820   应收账款周转天数 92.47  92.00  92.00  92.00  

EBITDA 1,649  1,680  1,858  2,075   存货周转天数 28.95  30.00  30.00  30.00  

      总资产周转率 0.25  0.22  0.24  0.26  

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 874  757  384  575   每股收益 1.68  1.37  1.67  1.91  

应收账款及票据 849  789  861  959   每股净资产 14.15  14.83  16.09  17.50  

预付款项 21  20  22  24   每股经营现金流 3.51  3.40  3.69  4.13  

存货 169  81  124  137   每股股利 0.50  0.41  0.50  0.57  

其他流动资产 487  491  530  579   估值分析         

流动资产合计 2,400  2,138  1,920  2,273   PE 8  10  8  7  

长期股权投资 37  37  37  37   PB 1.0  0.9  0.8  0.8  

固定资产 4,860  5,440  5,992  6,252   EV/EBITDA 6.90  6.77  6.12  5.48  

无形资产 6,111  6,305  6,485  6,665   股息收益率（%） 3.67  3.02  3.67  4.20  

非流动资产合计 12,093  12,565  13,000  13,440        

资产合计 14,493  14,704  14,920  15,714        

短期借款 160  160  160  160   现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 1,427  1,366  1,494  1,647   净利润 727  590  716  820  

其他流动负债 790  774  324  358   折旧和摊销 612  638  703  763  

流动负债合计 2,377  2,300  1,978  2,166   营运资金变动 -129  -33  -79  -62  

长期借款 4,039  4,039  4,039  4,039   经营活动现金流 1,506  1,459  1,585  1,774  

其他长期负债 1,802  1,796  1,796  1,796   资本开支 -1,591  -1,082  -1,107  -1,172  

非流动负债合计 5,841  5,834  5,834  5,834   投资 -253  0  0  0  

负债合计 8,218  8,134  7,812  8,000   投资活动现金流 -1,882  -1,082  -1,107  -1,172  

股本 429  429  429  429   股权募资 6  0  0  0  

少数股东权益 198  198  198  198   债务募资 657  -2  -478  0  

股东权益合计 6,275  6,569  7,108  7,714   筹资活动现金流 230  -494  -852  -411  

负债和股东权益合计 14,493  14,704  14,920  15,714   现金净流量 -146  -117  -373  191  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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