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[Table_Chart] 市场指数走势（最近 1年） 

 
 

资料来源：聚源数据 
 

[Table_BaseData] 公司基本数据 
最新收盘价（元） 7.67 

一年内最高/最低价（元） 7.95/4.63 

市盈率（当前） 28.44 

市净率（当前） 1.79 

总股本（亿股） 14.04 

总市值（亿元） 107.67 
 

资料来源：聚源数据 
 

相关研究 

[Table_OtherReport]   

  
  

  

 
核心观点 

[Table_Summary] ⚫ 公司业绩预告发布，增长迅速。近期，公司发布 2021 年业绩预告，预

计 2021 年实现归属于上市公司股东的净利润 5.6~6.0 亿元，较去年同期

（调整前）增长 166.6%~185.7%；预计实现扣除非经常性损益后的净利

润 5.0~5.4 亿元，较去年同期（调整前）增长 196.8~220.5%。 

⚫ 重视技术创新，烟气治理地位稳固。公司从火电烟气治理起家，在工业

烟气治理领域积累了丰富经验。同时，公司注重技术创新，发展过程中

逐渐创建了一支实力强大的技术研发团队，为企业技术创新提供了坚实

的技术保障，构建起覆盖理论研究、研发论证、小试中试及工程应用等

阶段的全生命周期的产业化创新体系。 

⚫ 背靠国资，业务版图不断拓展。2019 年，公司引入四川发展(控股)有限

责任公司为控股股东。公司作为四川发展旗下的国有控股混合所有制上

市公司，在经营上兼具了国有企业的规范管理与上市公司的平台优势。

在股东资信、资金、资源等平台能力支撑下，公司业务向节能、水务、

固废危废以及资源利用等领域不断拓展。 

⚫ 依托园区，实现环境服务与能源服务协同发展。工业园区聚集了大量工

业企业，是环保行业关注的重点领域。随着公司在新能源建设以及节能

领域的拓展，在光伏、风电等分布式能源以及增量配网发展趋势下，有

望率先打通供能、节能、环保三个环节，实现供能、节能、减污降碳的

协同发展。 

⚫ 契合趋势，发展可期。公司以工业烟气治理为核心，逐渐成长为综合环

境服务商。短期来看，土壤、水环境治理、固废危废等业务，是我国当

前稳增长政策的重要方向，有望带动公司业绩快速增长；长期来看，公

司资源综合利用、节能以及新能源建设类业务，符合我国低碳绿色、能

源转型的大方向，发展空间广阔。短期、长期均契合发展趋势，公司未

来发展可期。  

⚫ 盈利预测与投资评级：预测 2021-2023 年，公司营收分别为 62.9/，

82.6/101.5 亿元，同比增长 52.5%/31.3%/22.9%；归母净利润分别为

5.8/7.1/8.7 亿元，同比增速分别为 176.6%/23.1%/21.3%；EPS 分别为

0.41/0.51/0.62 元/股。以今日收盘价计算 PE 分别为 18.5/15.1/12.4 倍，

首次覆盖给予公司买入评级。 

风险提示：稳增长政策落地不及预期；公司订单不及预期；资源利用、

固废危废等业务发展不及预期等。 
 

盈利预测 

[Table_Profit]  2020A 2021E 2022E 2023E 

营收（亿元） 41.2 62.9 82.6 101.5 

营收增速（%） 22.1 52.5 31.3 22.9 

净利润（亿元） 2.1 5.8 7.1 8.7 

净利润增速（%） -44.72 176.6  23.1  21.3  

EPS(元/股) 0.19 0.41 0.51 0.62 

PE 39.5 18.5 15.1 12.4 
 

资料来源：Wind，首创证券 
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[Table_Title] 
立足优势，拓展版图 
 

[Table_ReportDate] 清新环境(002573)公司简评报告 | 2022.02.23 
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财务报表和主要财务比率 
[Table_Finance] 
资产负债表（百万元） 2020 2021E 2022E 2023E  现金流量表（百万元） 2020 2021E 2022E 2023E 

流动资产 4822.7 30483.5 32508.4 34466.4 
 

经营活动现金流 328.0 -92.1 288.8 504.3 

现金 362.9 23931.0 23931.0 23931.0 
 

净利润 210.0 581.0 714.9 867.3 

应收账款 2279.6 3446.3 4525.0 5561.2 
 

折旧摊销 409.6 444.9 414.1 382.8 

其它应收款 247.1 376.8 494.7 608.0 
 

财务费用 128.6 215.2 366.0 397.2 

预付账款 449.1 626.7 817.6 1004.9 
 

投资损失 -41.8 -20.0 -20.0 -10.0 

存货 1043.7 1445.5 1885.8 2317.7 
 

营运资金变动 -318.4 -1332.7 -1206.9 -1155.5 

其他 383.7 585.2 768.4 944.3 
 

其它 -62.7 12.2 11.7 11.4 

非流动资产 6138.2 5799.9 5452.3 5136.0 
 

投资活动现金流 -710.2 -85.5 -45.5 -55.5 

长期投资 605.8 605.8 605.8 605.8 
 

资本支出 -567.3 -105.0 -65.0 -65.0 

固定资产 4291.3 4024.4 3740.4 3480.6 
 

长期投资 6.7 0.0 0.0 0.0 

无形资产 690.3 626.3 568.6 516.8  其他 -149.5 19.5 19.5 9.5 

其他 85.8 85.8 85.8 85.8  筹资活动现金流 346.8 23745.7 -243.3 -448.8 

资产总计 10960.9 36283.3 37960.8 39602.4  短期借款 1184.4 26275.2 26572.1 26735.1 

流动负债 4237.1 29513.7 30641.6 31619.4  长期借款 231.2 -587.3 0.0 0.0 

短期借款 1184.4 26275.2 26572.1 26735.1  其他 -43.4 -542.6 -174.3 -214.5 

应付账款 1165.0 1625.9 2121.3 2607.0 
 

现金净增加额 -35.3 23568.1 0.0 0.0 

其他 80.0 111.7 145.7 179.1 
 

主要财务比率 2020 2021E 2022E 2023E 

非流动负债 1845.5 1845.5 1845.5 1845.5 
 

成长能力     

长期借款 700.0 700.0 700.0 700.0 
 

营业收入 22.1% 52.5% 31.3% 22.9% 

其他 348.8 348.8 348.8 348.8 
 

营业利润 -63.3% 330.8% 23.4% 21.8% 

负债合计 6082.6 31359.3 32487.1 33465.0 
 

归属母公司净利润 -44.7% 176.6% 23.0% 21.3% 

少数股东权益 208.1 215.4 224.5 235.4  获利能力     

归属母公司股东权益 4670.2 4708.6 5249.2 5902.1  毛利率 14.2% 21.5% 22.0% 22.0% 

负债和股东权益 10960.9 36283.3 37960.8 39602.4  净利率 5.1% 9.2% 8.7% 8.5% 

利润表（百万元） 2020 2021E 2022E 2023E 

 
ROE 4.5% 12.3% 13.6% 14.7% 

营业收入 4122.9 6287.4 8255.4 10145.8 
 

ROIC 9.5% 2.4% 3.2% 3.6% 

营业成本 3536.4 4935.6 6439.2 7913.7 
 

偿债能力     

营业税金及附加 22.8 34.7 45.6 56.0 
 

资产负债率 55.5% 86.4% 85.6% 84.5% 

营业费用 40.8 88.0 115.6 152.2 
 

净负债比率 22.6% 74.3% 71.8% 69.3% 

研发费用 125.3 157.2 206.4 253.6 
 

流动比率 1.14 1.03 1.06 1.09 

管理费用 154.7 251.5 330.2 416.0 
 

速动比率 0.89 0.98 1.00 1.02 

财务费用 152.4 215.2 366.0 397.2 
 

营运能力     

资产减值损失 -57.3 25.0 30.0 10.0 
 

总资产周转率 0.38 0.17 0.22 0.26 

公允价值变动收益 0.0 0.0 0.0 0.0 
 

应收账款周转率 1.69 2.17 2.04 1.99 

投资净收益 117.8 20.0 20.0 10.0 
 

应付账款周转率 2.91 3.35 3.26 3.17 

营业利润 150.9 650.2 802.4 977.0 
 

每股指标(元)     

营业外收入 8.5 8.5 8.5 8.5 
 

每股收益 0.19 0.41 0.51 0.62 

营业外支出 0.4 0.4 0.4 0.4 
 

每股经营现金 0.30 -0.07 0.21 0.36 

利润总额 159.0 658.2 810.5 985.0 
 

每股净资产 4.32 3.35 3.74 4.20 

所得税 -53.7 69.9 86.5 106.8 
 

估值比率     

净利润 212.7 588.3 723.9 878.3 
 

P/E 39.5 18.5 15.1 12.4 

少数股东损益 2.7 7.3 9.0 11.0 
 

P/B 1.78 2.29 2.05 1.82 

归属母公司净利润 210.0 581.0 714.9 867.3 
 

     

EBITDA 647.5 1310.2 1582.5 1757.1 
 

     

EPS（元） 0.19 0.41 0.51 0.62 
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评级说明 

1. 投资建议的比较标准 

 
投资评级分为股票评级和行业评级 

 

以报告发布后的 6 个月内的市场表现为比

较标准，报告发布日后的 6 个月内的公司

股价（或行业指数）的涨跌幅相对同期的

沪深 300 指数的涨跌幅为基准 

2. 投资建议的评级标准 

 

报告发布日后的 6 个月内的公司股价（或

行业指数）的涨跌幅相对同期的沪深 300

指数的涨跌幅为基准 
 

  评级 说明 

股票投资评级 买入 相对沪深 300 指数涨幅 15％以上 

 增持 相对沪深 300 指数涨幅 5％-15%之间 

 中性 相对沪深300指数涨幅－5％-5％之间 

 减持 相对沪深 300 指数跌幅 5％以上 

行业投资评级 看好 行业超越整体市场表现 

 中性 行业与整体市场表现基本持平 

 看淡 行业弱于整体市场表现 
 

 


