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	一、会议议程
	二、会议须知
	三、会议审议事项
	议案1：
	议案2：
	议案3：
	一、经营情况讨论与分析
	2025年度，公司营业收入147.32亿元，同比增长1.60%，归母净利润8.38亿元，同比大幅增长
	报告期内，公司坚持以金属资源循环利用为核心发展战略，重点项目逐步进入稳定运营，产能负荷逐步提升，金属
	（一）资源循环利用板块
	报告期内，公司固废危废资源循环利用项目以金属资源循环利用为主，项目覆盖江西、甘肃、湖北、广东、重庆等
	金昌高能项目全面投产，工艺全线贯通并逐步释放产能，对具有高附加值的贵金属尤其是铂族金属（铂、钯、铑、
	江西鑫科调整经营团队，优化人员结构，打造高学历、强管理、强数据、强成本、强技术理念的年轻团队；变革经
	靖远高能已实现含铅工业废料从资源循环利用的初加工到深加工的一体化生产，形成以金属铅为主，兼顾铜、锌、
	截至报告期末，公司资源循环利用板块已经形成年产电解铜10万吨、电解铅3万吨、金锭4吨、银锭200吨、
	报告期内，公司主要金属产品销售情况如下：
	报告期内，资源循环利用板块收入为118.99亿元，同比增长6.84%，同时占集团收入的比例较去年同期
	报告期内，资源循环利用板块毛利率为14.60%，较去年同期增长5.46个百分点，毛利率增长主要系产能
	（二）环保运营服务板块
	公司环保运营服务板块以生活垃圾焚烧发电项目为主，目前在手运营：13个生活垃圾焚烧发电项目，合计日处理
	报告期内，环保运营服务板块收入17.21亿元，同比下降0.49%，毛利率49.89%，同比减少0.0
	生活垃圾焚烧发电项目推行精细化管理，开源节流，确保业绩的持续稳定。主要举措有：
	1、通过深化设备维护，夯实运行基础，通过建立“预防性维护+状态检修”双机制，优化锅炉、汽轮机等关键设
	2、拓展供热市场，释放多元价值，主动对接工业园区用能需求，开展蒸汽直供业务，全年供热量接近60万吨。
	3、强化智能应用，驱动精细运营，部署AI燃烧优化系统，实时调节炉膛温度、辅料用量等，吨垃圾发电量提高
	除生活垃圾焚烧发电项目外，环保运营服务板块还包括12个固废危废无害化处置项目及3个水处理项目，合计危
	（三）环保工程服务板块
	报告期环保工程服务板块收入11.12亿元，同比下降31.90%，毛利率17.78%，同比提升4.89
	2025年环保工程服务板块聚焦“精准布局、风险可控、能力升级”核心经营策略。业务方向上精选高附加值赛
	（四）矿业板块
	报告期内，公司正式确立并实施进军矿业的发展战略，重点聚焦金矿、铜矿等优质、高价值矿产资源的勘探与开发
	2025年11月，公司联合自然人及关联方以8,260万元收购怀化市三家矿业公司各59%股权，交易完成
	（五）海外发展板块
	报告期内，公司着手实施全面出海的国际化战略。凭借在国内环保领域三十余年的技术和经验的积累，以及环保全
	资源循环利用领域，公司积极开拓金属和非金属资源回收的海外原料市场，已在东南亚、拉丁美洲、非洲等多地建
	环保运营服务领域，2025年11月，公司中标泰国北大年府亚灵县日处理500吨生活垃圾焚烧发电项目。同
	环保工程服务领域，2025年3月，公司连续成功签约2个泰国垃圾筛分处理项目。
	一系列海外项目落地与市场资质突破，充分印证了公司国际化布局已进入规模化落地、品牌化输出的新阶段，为公
	二、报告期内公司所处行业情况
	1、资源循环利用行业
	全球固废及危废资源循环利用市场主要受日益严格且持续完善的监管框架，以及企业重大可持续发展承诺所推动，
	金属资源循环利用为市场最大细分板块，受全球资源安全政策与能源转型推动，市场规模近五年稳步增长。中国金
	全球非金属资源循环利用市场受全球“经济增长与原生材料脱钩”政策升级及企业减碳承诺驱动，未来市场将从基
	报告期内，资源循环利用领域政策支持力度持续加大，多项指导性、扶持性政策相继发布：
	（1）2025年12月国务院发布《固体废物综合治理行动计划》，提出到2030年，重点领域固体废物专项
	2、环保运营行业
	为应对城市固废增量管理与降低填埋依赖的迫切需求，全球多国引导资本投向垃圾焚烧发电设施升级及工业脱碳领
	截至2025年末，国内新增生活垃圾焚烧发电项目产能增速大幅放缓，行业全面告别规模扩张周期，进入存量精
	海外市场拓展成为行业重要增长极，中国企业在泰国、印尼等东南亚市场加速布局，凭借技术适配性与全产业链服
	3、环保工程行业
	当前我国环保工程行业呈现政策趋严、需求升级、竞争加剧的总体格局。传统市政环保项目增速有所回落，行业增
	三、报告期内公司从事的业务情况
	公司脱胎于中科院高能物理研究所，是国内最早专业从事固废及危废污染防治技术研究、成果转化和提供解决方案
	经过30余年的沉潜，公司以技术创新推动产业转型及升级，形成资源循环利用、环保运营服务和环保工程服务三
	1、资源循环利用
	资源循环利用是公司的核心业务，也是资源回收及循环经济战略的基础。此业务涵盖金属及非金属资源循环利用，
	金属资源循环利用业务产生的收入主要来自销售以下三类金属产品：
	（1）基本金属及其合金。主要包括电解铜、电解铅、铜合金、铅合金以及主要包含低冰镍及硫酸镍的镍基产品。
	公司以生产及销售电解铜和铜合金作为主要业务，首先于熔炼车间回收产出铜合金及铅合金，例如粗铜及粗铅，部
	（2）贵金属主要包括金锭、银锭及金银合金，以及包含铂、钯、铑、铱及钌的铂族金属。
	公司可从合金产品中回收贵金属，其中金锭及银锭主要销售给有色金属冶炼和加工企业，铂族金属主要销售给化学
	（3）关键金属主要包括精铋及锑白。
	关键金属作为国家战略储备物资，广泛应用于半导体、超导体、制药及新能源材料等重点产业。铋主要回收自有色
	产品组合中电解铜、电解铅、银锭、金锭、精铋及铂族金属均属于标准品，其余为非标准品。
	除金属产品外，公司也回收及销售非金属产品，主要涉及：（1）由废弃轮胎等橡胶废料生产高分子材料；（2）
	2、环保运营服务
	主要包括经营垃圾焚烧发电项目及固废危废的无害化处置，其中环保运营项目主要采用BOT、TOT等特许经营
	（1）生活垃圾焚烧发电运营
	公司通过投资、建设、运营生活垃圾发电设施，用焚烧的方式，将生活垃圾转化为热能，并产生炉渣副产品。产生
	生活垃圾焚烧发电项目主要以特许经营模式为主，通过与市政管理部门等项目业主签订BOT或PPP特许经营协
	（2）固废危废无害化处置
	固废危废无害化处置是指通过焚烧和填埋降低废弃物容积与毒性，最终消除污染。
	当工业废物不可资源化利用或可资源化利用价值低，处置企业一般以收费的形式进行收集处理，统称为“无害化处
	3、环保工程服务
	公司可承接填埋场建设、土壤及地下水修复、废水处理、有机废物处理及烟气处理等环保工程项目，为客户提供高
	四、报告期内核心竞争力分析
	（一）行业引领地位与全产业链综合服务能力
	 公司是国内最早专业从事固废及危废污染防治技术研究、成果转化和提供解决方案的环境系统服务公司，也是目
	公司服务领域覆盖环保全产业链，涵盖金属及非金属循环利用、垃圾焚烧发电与填埋、固废及危废无害化处置、废
	（二）稀缺牌照构建的竞争护城河
	 公司持有众多稀缺的牌照，拥有年处理能力超过100万吨的危废经营资质，同时持有其他多项许可证，包括危
	（三）全面多元的产品与高价值回收能力
	公司是国内拥有最全面产品组合的固废及危废资源循环利用公司，能够回收14种金属元素及出售超过15种产品
	（四）行业领先的贵金属及关键金属生产能力
	公司在贵金属（尤其是铂族金属）及关键金属（尤其是铋、锑）循环利用方面拥有行业领先的生产能力。2025
	（五）高效卓越的运营效率与项目管理能力
	在运营效率方面，公司是垃圾焚烧发电项目运营领域的行业领先者之一。2024年，公司所有的垃圾焚烧炉运行
	公司是中国领先的环保工程服务供应商，在环境工程的特定领域拥有丰富的行业经验。公司在诸如填埋场与环境修
	（六）相互协同的产业优势
	公司通过垂直整合运营模式实现差异化优势，在成本管理、抵御原材料价格波动以及稳定获取金属资源方面竞争力
	（七）AI 赋能的运营及数字化转型
	公司通过在业务运营中整合AI及工业自动化，积极推进智能制造转型，以提升效率和安全性，减少运营成本。通
	（八）企业文化与完善的人才激励机制
	公司颁布的《高能环境约法》是公司企业管治的基础，界定公司的核心价值、文化及标准，指导公司的企业行动及
	公司维持多层级的薪酬与奖励架构，旨在激励员工、表彰个人与团队贡献，并使员工目标与企业绩效保持一致。此
	五、报告期内主要经营情况
	2025年度，公司营业收入147.32亿元，同比增长1.60%，归母净利润8.38亿元，同比大幅增长
	1.利润表及现金流量表相关科目变动分析表

	经营活动产生的现金流量净额变动原因说明：报告期较去年同期增加54.50%，主要系金属资源循环利用板块
	投资活动产生的现金流量净额变动原因说明：报告期由负转正，除收回投资活动流入保持稳定外，主要系公司资源
	筹资活动产生的现金流量净额变动原因说明：报告期内筹资活动现金净流出增加，主要系报告期金属资源循环利用
	公允价值变动损益变动原因说明：报告期较去年同期下降133.45%，主要系报告期持有的玉禾田股权公允价
	资产处置收益变动原因说明：报告期内资产处置损失增加，主要系本期固定资产处置增加所致。
	营业外支出变动原因说明：报告期较去年同期增加161.84%，主要系报告期内子公司重庆耀辉因污染环境支
	少数股东损益变动原因说明：报告期较去年同期增加231.65%，主要系非全资子公司金昌高能本期扭亏为盈
	2.收入和成本分析

	2025年度，公司实现营业收入147.32亿元，较上年同期增长1.6%；营业成本119.39亿元，较
	(1).主营业务分行业、分产品、分地区、分销售模式情况

	主营业务分行业、分产品、分地区、分销售模式情况的说明
	①分行业
	收入增长原因可见前述“经营情况讨论与分析”部分的相关描述。
	②分地区
	公司2025年度营业收入147.32亿元，其中146.89亿元来源于境内，0.43亿元来源于境外。
	(2).产销量情况分析表
	(3).成本分析表

	成本分析其他情况说明
	详见上文“主营业务分析”相关描述。
	(4).主要销售客户及主要供应商情况

	前五名客户销售额383,774.63万元，占年度销售总额26.05%；其中前五名客户销售额中关联方销
	前五名供应商采购额300,993.64万元，占年度采购总额22.49%；其中前五名供应商采购额中关联
	1.资产及负债状况

	① 交易性金融资产变动原因说明：报告期较去年同期增加400.34%，主要系报告期控股子公司中鑫宏伟未
	② 衍生金融资产变动原因说明：报告期较去年同期增加80.34%，主要系报告期期货持仓增加所致。
	③ 应收票据变动原因说明：报告期较去年同期减少39.88%，主要系本期尚未背书转让、到期兑现的应收票
	④ 应收款项融资变动原因说明：报告期较去年同期增加54.37%，主要系非金属资源循环利用客户以银行承
	⑤ 其他应收款变动原因说明：报告期较去年同期增加44.77%，主要系报告期转让江西鑫科、正弦波、鑫盛
	⑥ 长期应收款变动原因说明：长期应收款期末余额为0，主要系报告期环保工程服务加强催款力度，项目已回款
	⑦ 其他非流动金融资产变动原因说明：报告期较去年同期下降77.55%，主要系报告期公司处置持有的玉禾
	⑧ 使用权资产变动原因说明：报告期较去年同期下降36.49%，主要系报告期使用权资产计提折旧，导致账
	⑨ 其他非流动资产变动原因说明：报告期较去年同期增加105.14%，主要系在建项目预付的设备款增加所
	⑩ 应付职工薪酬变动原因说明：报告期较去年同期增加31.15%，主要系本期计提的年终奖增加所致。
	⑪ 其他应付款变动原因说明：报告期较去年同期增加56.29%，主要系应付的押金及保证金增加。
	⑫ 租赁负债变动原因说明：报告期较去年同期减少45.23%，主要系本期按照协议约定支付租赁款，因此租
	⑬ 递延所得税负债变动原因说明：报告期较去年同期下降57%，主要系本期处置玉禾田股权，浮盈确认的递延
	⑭ 库存股变动原因说明：主要系本期回购股份，计划用于股权激励所致。
	⑮ 其他综合收益变动原因说明：系本期外币报表折算差异所致。
	六、公司关于公司未来发展的讨论与分析
	1、政策导向：从刚性合规约束转向全链条价值激励。国家政策从“末端管控”转向“源头赋能”，依托“双碳”
	2、技术演进：固废危废资源循环利用行业正以金属资源化为核心加速升级，成为保障资源安全与 “双碳” 目
	3、产业形态：闭环生态协同替代单一整合成为发展主流。行业告别传统线性整合模式，转向全域生态化协同发展
	4、市场动力：行业整体由粗放扩张转向高质量发展，呈现 “存量优化、增量聚焦” 的务实格局，三大业务板
	5、全球布局：从项目投资出海转向全产业链标准输出，我国企业海外开拓进入高质量阶段，公司三大业务协同出
	1、深化板块融合 + 产业收购双轮驱动，构建全链条竞争壁垒
	固危废资源化与矿业板块锚定从协同到深度融合的核心战略方向，推动两大核心业务从资源互补、技术共享的协同
	此外，为充分把握资源循环利用行业加速整合的发展机遇，公司计划推行具有针对性的收购战略，构建三大支柱维
	2、通过一体化及精益价值链管理提升卓越运营
	公司拟将人工智能及物联网（IoT）等新兴技术系统性地整合至日常运营工作流程中。此项战略性运用旨在简化
	该等战略举措包括在整个价值链中进一步推行精益管理原则。公司将部署人工智能驱动的智能采购平台，并落实针
	公司拟推行一系列精益管理措施，以降低成本并提升运营效率。公司将聚焦于精益生产与能源效益，包括简化生产
	3、加速全球扩张步伐，锁定高增长潜力市场
	公司致力于打造多元化的全球生态系统，整合资源循环利用、环保运营服务及环保工程服务三大领域，全面打响国
	公司的全球扩张策略锁定资源丰富的市场，这些地区因不断升级的环保标准，对公司的服务与解决方案产生迫切需
	在资源循环利用领域，公司将凭借在关键地区已建立的战略布局及稳定的原料供应渠道，对外输出成熟的业务模式
	2026 年公司经营围绕四大核心方向纵深推进，以精准战略锚定高质量发展路径，全面激活全产业链价值潜能
	一是锻造资源核心优势，以固危废资源化与矿业板块深度融合为突破点，实现产业链上下游无缝衔接。在资源化端
	二是锚定从“出海”到“立足”的转型目标，全面打响国际化攻坚战，构建分层推进、区域深耕的全球化布局。一
	三是坚守高质量发展底线，以现金流安全与投资回报率为硬性约束，推动发展质量与效益双提升。在业务结构优化
	四是剑指全球领先，致力成为兼具资源价值重塑能力与综合环境系统服务能力的标杆企业。在资源价值重塑方面，
	2026年战略目标明确以“固危废资源化 + 矿业”产业双轮为核心增长引擎，以资本运作与机制创新为战略
	公司固危废资源循环利用项目中，涉及铜、铅、镍、金、银等金属产品，原材料价格受多种因素影响，包括全球经
	应对措施：公司专注于资源综合利用过程，利润主要来自于加工环节，不依赖金属价格波动取得盈利。公司通过加
	政治风险：政局不稳定、政策多变、地缘政治复杂等，可能影响项目收益和运营。应对措施：开展项目前全面调研
	经济风险：经济形势不稳、汇率波动、物资价格上涨等，影响项目成本与收益。可利用金融工具锁定汇率，加强成
	技术标准差异：不同国家技术标准不同，增加技术难度和成本。须提前研究当地标准，与当地科研机构、企业合作
	文化差异：文化、宗教、习俗差异可能导致沟通协作问题和当地居民抵制。对团队进行文化培训，尊重当地文化，
	法律风险：各国法律体系不同，易引发法律纠纷。项目前聘请当地律师咨询，了解法律体系，确保合同合法有效，
	公司开拓矿业领域面临多重风险：行业竞争激烈，大型央企、跨国矿企及区域中小矿企争夺优质资源，推高获取成
	 应对措施：依托公司金属回收、选矿提纯核心技术与矿业形成协同，聚焦高价值关联金属矿；加快地质详勘，优
	公司在持续经营中注重把控经营风险及财务风险，关注债务期限与投资项目及回款期限相匹配；目前公司从事的资
	应对措施：公司将根据业务开展情况合理规划安排资金需求，通过加快产供销的周转期限提高资金回流，提高公司
	目前，公司在固废处理、环保工程等各个细分领域均面临激烈的竞争形势。由于行业内细分领域的竞争对手众多，
	应对措施：公司在固废处理和环境修复领域具备先发优势，已经确立了较强的市场地位和品牌知名度；公司也已通
	（一）董事会会议情况
	报告期内，公司共召开11次董事会会议，通过议案共计74项。
	（二）董事会对股东大会决议的执行情况
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