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鼎龙股份 （300054.SZ）2024 年一季报点评     

1Q24 业绩高增长，半导体平台型布局持续推进 
 

 2024 年 04 月 27 日 

 

➢ 事件：2024 年 4 月 25 日，鼎龙股份发布 2024 年一季度报告。2024 年第

一季度，公司实现营收 7.08 亿元，同比增长 29.50%；实现归母净利润 0.82 亿

元，同比上升 134.86%；实现扣非净利润 0.66 亿元，同比增长 213.71%。 

➢ 业绩表现亮眼，CMP 材料布局持续完善。公司在半导体制造用 CMP 工艺

材料和晶圆光刻胶、半导体显示材料、半导体先进封装材料等领域业绩表现出色，

在 24Q1 中具体体现为：（1）CMP 抛光垫：实现产品销售收入 1.35 亿元，同

比增长 110.08%，为今年抛光垫业务逐季度持续放量打下了良好的基础。（2）

CMP 抛光液、清洗液：实现产品销售收入 3,592 万元，环比增长 24.31%，同比

增长 206.00%，各型号产品的上量、导入验证稳步推进。（3）半导体显示材料：

实现产品销售收入 7,021 万元，环比持平略增，同比增长 436.49%，与下游重要

面板客户的产品渗透和合作持续加深。（4）打印复印通用耗材板块：产品销售

收入同比持平略增，经营情况保持稳定，管理优化、效率提升、降本控费等专项

工作继续进行。此外，公司高端晶圆光刻胶、半导体先进封装材料业务的验证、

导入工作有序推进中，相关产品虽尚未取得销售收入，但为公司未来业务可持续

发展提供了坚实的铺垫。 

➢ 收购子公司部分股权，盈利能力有望提升。为增强上市公司未来盈利能力，

促进公司可持续发展，同时进一步优化柔显科技的股权结构和资产结构，提高经

营决策效率，降低公司与控股股东的关联交易比例。24 年 3 月 13 日，公司公告

收购曲水泰豪持有的柔显科技 6.83%股权，收购价格为 3,194.95 万元；收购李

文超先生持有的柔显科技 5.17%股权，收购价格为 2,417.09 万元。本次交易完

成后，公司持有柔显科技的股权比例由 70%变更为 82%，柔显科技仍属于公司

合并报表范围内的控股子公司。 

➢ 回购股份注销增厚 EPS，维护广大股东利益。截至 24 年 3 月 5 日，公司通

过回购专用证券账户以集中竞价交易方式累计回购股份数量为 7,448,800 股，占

公司总股本的 0.79%，支付的总金额为 150,009,045 元（不含交易费用）,实际

回购股份资金总额已超过本次回购方案中回购股份资金总额下限，且不超过回购

股份资金总额上限，公司第四期回购股份方案全部实施完毕，回购期限自实施完

毕之日起提前届满。回购股份的用途由“用于实施员工持股计划或者股权激励”

变更为“用于注销并相应减少注册资本”，该事项尚需提交公司 2023 年度股东

大会审议。此举有利于进一步提升 EPS，维护广大投资者的利益。 

➢ 投资建议：我们看好公司在光电半导体材料领域的平台化研发能力，新业务

产品线的逐步放量。预计公司 2024-2026 年归母净利润分别为 4.14/5.63/7.50

亿元，现价对应 PE 分别为 51/37/28 倍，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游发展不及预期，研发进度不及预期，市场竞争加剧等。   
[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） 2,667  3,049  3,704  4,132  
增长率（%） -2.0  14.3  21.5  11.6  
归属母公司股东净利润（百万元） 222  414  563  750  
增长率（%） -43.1  86.7  35.8  33.3  
每股收益（元） 0.23  0.44  0.60  0.79  
PE 95  51  37  28  
PB 4.7  4.5  4.0  3.6  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 04 月 26 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 2,667  3,049  3,704  4,132   成长能力（%）     

营业成本 1,682  1,601  2,052  2,160   营业收入增长率 -2.00  14.31  21.48  11.57  

营业税金及附加 20  21  26  29   EBIT 增长率 -24.32  81.83  4.35  31.43  

销售费用 117  134  163  182   净利润增长率 -43.08  86.65  35.84  33.31  

管理费用 204  235  285  318   盈利能力（%）     

研发费用 380  436  530  591   毛利率 36.95  47.48  44.60  47.72  

EBIT 342  621  648  852   净利润率 8.32  13.59  15.20  18.16  

财务费用 1  27  25  21   总资产收益率 ROA 3.31  5.78  7.26  8.85  

资产减值损失 -32  0  0  0   净资产收益率 ROE 4.97  8.79  10.77  12.70  

投资收益 2  0  0  0   偿债能力         

营业利润 319  594  623  831   流动比率 3.02  4.13  4.49  5.17  

营业外收支 -1  0  0  0   速动比率 2.32  3.56  3.87  4.54  

利润总额 319  594  623  831   现金比率 1.20  2.15  2.33  2.90  

所得税 31  58  60  81   资产负债率（%） 27.31  26.81  25.79  24.02  

净利润 288  537  563  750   经营效率     

归属于母公司净利润 222  414  563  750   应收账款周转天数 122.59  110.00  110.00  110.00  

EBITDA 530  835  909  1,150   存货周转天数 108.32  70.00  70.00  70.00  

      总资产周转率 0.43  0.44  0.50  0.51  

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

货币资金 1,120  1,651  1,978  2,567   每股收益 0.23  0.44  0.60  0.79  

应收账款及票据 915  944  1,147  1,279   每股净资产 4.72  4.98  5.53  6.25  

预付款项 45  29  37  39   每股经营现金流 0.57  0.88  0.71  1.02  

存货 499  307  393  414   每股股利 0.00  0.05  0.07  0.10  

其他流动资产 248  242  258  268   估值分析         

流动资产合计 2,827  3,173  3,812  4,567   PE 95  51  37  28  

长期股权投资 377  377  377  377   PB 4.7  4.5  4.0  3.6  

固定资产 1,570  1,829  2,071  2,039   EV/EBITDA 39.91  25.34  23.26  18.39  

无形资产 284  292  290  288   股息收益率（%） 0.00  0.24  0.32  0.43  

非流动资产合计 3,881  3,993  3,945  3,909        

资产合计 6,708  7,165  7,758  8,476        

短期借款 296  296  296  296   现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 341  250  320  337   净利润 288  537  563  750  

其他流动负债 299  223  232  250   折旧和摊销 188  213  261  298  

流动负债合计 936  769  848  884   营运资金变动 4  40  -196  -131  

长期借款 561  767  767  767   经营活动现金流 534  834  672  962  

其他长期负债 334  385  385  385   资本开支 -977  -185  -204  -251  

非流动负债合计 896  1,152  1,152  1,152   投资 -132  0  0  0  

负债合计 1,832  1,921  2,001  2,036   投资活动现金流 -1,095  -318  -204  -251  

股本 945  946  946  946   股权募资 152  -142  0  0  

少数股东权益 407  530  530  530   债务募资 583  185  -38  0  

股东权益合计 4,876  5,244  5,757  6,440   筹资活动现金流 624  16  -141  -122  

负债和股东权益合计 6,708  7,165  7,758  8,476   现金净流量 68  531  326  589  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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