
本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 1 

 

 

 

 
卓越新能（688196.SH）2024 年业绩预增公告点评     

Q4 生物柴油价格环比上升，重视新加坡船燃需求 
 

 2025 年 01 月 17 日 

 

➢ 公司发布 2024 年年度业绩预告：2025 年 1 月 15 日，公司发布 2024 年

年度业绩预告公告，表示经公司财务部门初步测算：（1）预计 2024 年年度实现

归属于母公司所有者的净利润 1.5 亿元左右，与上年同期（法定披露数据）相比，

将增加 0.71 亿元左右，同比增加 90.81%左右。（2）预计 2024 年年度实现归

属于母公司所有者的扣除非经常性损益的净利润 1.4 亿元左右，与上年同期（法

定披露数据）相比，将增加 0.32 亿元左右，同比增加 29.56%左右。 

➢ 受益于 2024Q4 国际市场生物柴油价格环比回升，公司全年业绩同比增加。

公司在公告中提到，公司 2024 年度经营业绩较上年同期有所增长，主要系第四

季度国际市场生物柴油价格环比回升，公司原料采购成本控制合理。从产品价格

来看，根据金联创数据统计，2024 年第四季度，欧洲日度 Ucome 离岸平均价

为 1328.32 欧元/吨，东南亚日度生物柴油离岸平均价为 1227.36 美元/吨，前

两者环比 2024 年第三季度分别增长 9.65%、16.01%，同比 2023 年第四季度

分别增长 10.40%、33.24%。从原材料价格来看，2024 年第四季度国内地沟油

日度平均价为 5107.46 元/吨，环比 2024 年第三季度-3.37%，同比 2023 年第

四季度-2.39%。在产品价格上涨、原材料价格下跌的双重影响下，产品价差拉大：

在考虑一个月库存水位的情况下，2024 年第四季度国内 Ucome 日度平均价差

为 3999 元/吨，该数据 2024 年第三季度为 3040 元/吨，2023 年第四季度为

3420 元/吨，即 2024 年第四季度价差环比变动+959 元/吨，同比变动+580 元

/吨。 

➢ 重视新加坡船燃需求，期待新加坡子公司添砖加瓦。新加坡作为生物燃料新

兴市场已崭露头角。2024 年 12 月，新加坡生物混合燃料使用量达 10.65 万吨，

较年初增长 135.10%，生物燃料占总燃料的比例达 2.2%，较年初上升 1.3pct，

增长势头较强。新加坡港战略位置重要，船燃加注需求大，发展生物燃料的机会

也对应较高。鉴于其拥有国际大港这一天然优势，看好新加坡未来生物燃料的需

求潜力。卓越新能 2024 年 7 月 26 日发布公告称新加坡卓越目前已通过招投标

方式，中标购得一家从事生物燃料生产企业物业的使用权，公司将在现有装置基

础上，通过工艺装备优化提升等改扩建，形成年产 20 万吨生物柴油规模，预计

在 2025 年一季度先行完成首期年产 10 万吨生物柴油工程并投入生产运营。期

待新加坡子公司为公司业绩增长做出贡献。 

➢ 投资建议：基于公司主要业务生物柴油向好发展、产品价差走高，并积极推

进海外基地建设，我们看好公司未来业绩增长，预计 2024-2026 年归母净利润

分别为 1.50/3.15/3.99 亿元，对应 EPS 分别为 1.25/2.63/3.33 元，对应现价

（2025 年 1 月 17 日）PE 为 27/13/10X，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：公司产能投放不及预期，海外市场需要不及预期，产品价格波动。  
 

[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 2,812 3,319 4,583 5,345 

增长率（%） -35.3 18.1 38.1 16.6 

归属母公司股东净利润（百万元） 79 150 315 399 

增长率（%） -82.6 90.3 110.8 26.6 

每股收益（元） 0.66 1.25 2.63 3.33 

PE 52 27 13 10 

PB 1.5 1.5 1.3 1.2 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 1 月 17 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） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 2,812 3,319 4,583 5,345  成长能力（%）     

营业成本 2,595 3,042 4,163 4,833  营业收入增长率 -35.29 18.06 38.08 16.61 

营业税金及附加 31 38 52 60  EBIT 增长率 -80.96 64.19 105.32 26.56 

销售费用 41 46 46 53  净利润增长率 -82.60 90.32 110.77 26.61 

管理费用 48 56 73 80  盈利能力（%）     

研发费用 149 176 206 241  毛利率 7.72 8.37 9.16 9.57 

EBIT 80 132 271 343  净利润率 2.80 4.51 6.88 7.47 

财务费用 -43 -40 -40 -46  总资产收益率 ROA 2.56 4.32 8.01 9.46 

资产减值损失 -24 -25 -10 -12  净资产收益率 ROE 2.93 5.37 10.37 12.06 

投资收益 -44 0 0 0  偿债能力     

营业利润 79 147 300 377  流动比率 14.04 8.96 6.34 6.66 

营业外收支 -2 0 0 0  速动比率 3.57 3.53 2.31 2.32 

利润总额 77 147 300 377  现金比率 2.85 3.02 1.89 1.86 

所得税 -2 -2 -15 -22  资产负债率（%） 12.59 19.47 22.78 21.57 

净利润 79 150 315 399  经营效率     

归属于母公司净利润 79 150 315 399  应收账款周转天数 0.45 5.34 5.34 5.34 

EBITDA 169 229 390 482  存货周转天数 130.88 100.00 90.00 90.00 

      总资产周转率 0.93 1.02 1.24 1.31 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 274 620 622 640  每股收益 0.66 1.25 2.63 3.33 

应收账款及票据 7 51 72 84  每股净资产 22.34 23.23 25.34 27.59 

预付款项 11 12 17 19  每股经营现金流 -2.69 2.99 2.00 3.33 

存货 930 808 1,016 1,180  每股股利 0.27 0.51 1.08 1.37 

其他流动资产 127 350 362 369  估值分析     

流动资产合计 1,349 1,841 2,089 2,292  PE 52 27 13 10 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 1.5 1.5 1.3 1.2 

固定资产 635 757 867 928  EV/EBITDA 24.35 17.99 10.59 8.56 

无形资产 100 100 100 99  股息收益率（%） 0.79 1.51 3.18 4.03 

非流动资产合计 1,717 1,620 1,849 1,929       

资产合计 3,066 3,462 3,938 4,221       

短期借款 0 100 200 200  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 35 38 52 60  净利润 79 150 315 399 

其他流动负债 61 68 78 84  折旧和摊销 89 97 119 139 

流动负债合计 96 206 330 344  营运资金变动 -531 58 -233 -184 

长期借款 240 421 521 521  经营活动现金流 -323 359 240 399 

其他长期负债 50 48 47 45  资本开支 -113 -189 -327 -197 

非流动负债合计 290 469 568 566  投资 -43 0 0 0 

负债合计 386 674 897 910  投资活动现金流 -84 -211 -327 -197 

股本 120 120 120 120  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 0 0 0 0  债务募资 206 279 200 0 

股东权益合计 2,680 2,788 3,041 3,311  筹资活动现金流 -6 198 89 -184 

负债和股东权益合计 3,066 3,462 3,938 4,221  现金净流量 -455 346 2 18 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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