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龙净环保（600388.SH）2024 年半年报点评    
 

在手订单充足，绿电项目并网加速 
 

 2024 年 08 月 25 日 

 

➢ 事件：2024 年 8 月 23 日，龙净环保发布 2024 年半年度报告，根据公告，

公司 24H1 实现营业收入 46.72 亿元，同比-5.44%；归母净利润 4.31 亿元，同

比+0.80%；扣非归母净利润 3.91 亿元，同比+32.66%。 

分季度来看，公司 24Q2 实现营业收入 23.94 亿元，同比-5.09%，环比+5.13%；

归母净利润 2.32 亿元，同比-4.37%，环比+16.82%，扣非归母净利润分别为-

2.19 亿元，同比-4.37%，环比+16.82%。总体看，公司业绩保持较强韧性，符

合预期。 

➢ 经营质量边际改善，在手订单充足。24H1 公司经营性现金流大幅度改善，

经营活动产生的现金流量净额 5.32 亿元，同比+488.85%，其中 24Q2 经营活

动产生的现金流量净额达到 4.96 亿元，同比+73.59%；24Q2 净资产收益率为

2.93%，环比+0.39Pcts。订单方面，截至 24H1，公司新增环保工程合同共计

55.27 亿元，新增环保工程合同中电力行业占比 56.79%，非电行业占比 43.21%。

期末在手环保工程合同 195.38 亿元，在手储能系统及设备销售合同 14.99 亿元，

充足的在手订单有望为公司后续业绩稳步提升提供有力保障。 

➢ 绿电项目加速并网，储能业务持续推进。24 年 3 月 29 日，由紫金龙净清洁

能源有限公司开发投建的紫金龙净拉果盐湖提锂“源网荷储”新型能源系统项目

一期一阶段 115MWp 光伏+65MW/130MWh 储能实现系统贯通，顺利投产发

电，实现了全国首个大型高海拔光储微网系统稳定关键技术应用，本次建成投运

的项目一期预计每年输送绿电 2 亿度，年节约标准煤 8 万吨，年减少 CO2 排放

21 万吨；24 年 7 月 19 日，龙净环保新疆乌恰县一期 300MW 光伏项目正式投

运，预计年节约标准煤 24 万吨，年减少 CO2 排放 59.8 万吨。储能方面，储能

电芯第一条生产线顺利投产后，产能逐步爬升，储能 PACK 及系统集成业务同

步拓展国内外市场，长期来看，看好储能业务为公司发展注入新的活力。 

➢ 投资建议：预计公司 24-26 年营收分别为 114.34/134.49/155.75 亿元，归

母净利润分别为 9.10/11.34/13.3.亿元，对应 PE 为 13x/11x/9x，公司为环保行

业领先企业，主业稳步增长，绿电、储能等新能源业务有望打开公司成长天花板，

维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游需求不及预期，市场竞争加剧风险等。  

 
[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） 10,973 11,434 13,449 15,575 

增长率（%） -7.6 4.2 17.6 15.8 

归属母公司股东净利润（百万元） 509 910 1,134 1,330 

增长率（%） -36.7 78.8 24.6 17.3 

每股收益（元） 0.47 0.84 1.05 1.23 

PE 24 13 11 9 

PB 1.5 1.4 1.3 1.2 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 8 月 23 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 10,973 11,434 13,449 15,575  成长能力（%）     

营业成本 8,374 8,649 10,136 11,794  营业收入增长率 -7.64 4.21 17.62 15.81 

营业税金及附加 78 80 94 109  EBIT 增长率 4.83 18.00 20.31 11.93 

销售费用 295 280 330 389  净利润增长率 -36.74 78.81 24.60 17.25 

管理费用 692 686 807 935  盈利能力（%）     

研发费用 476 492 578 670  毛利率 23.68 24.36 24.63 24.27 

EBIT 1,154 1,362 1,638 1,834  净利润率 4.64 7.96 8.43 8.54 

财务费用 155 173 205 200  总资产收益率 ROA 2.01 3.39 3.83 4.08 

资产减值损失 -418 -118 -104 -81  净资产收益率 ROE 6.57 10.78 12.33 13.24 

投资收益 65 57 67 78  偿债能力     

营业利润 687 1,127 1,396 1,631  流动比率 1.17 1.18 1.17 1.18 

营业外收支 -36 -35 -35 -35  速动比率 0.54 0.50 0.51 0.52 

利润总额 652 1,092 1,361 1,596  现金比率 0.20 0.18 0.18 0.19 

所得税 146 180 225 263  资产负债率（%） 68.58 67.80 68.22 68.57 

净利润 505 912 1,136 1,332  经营效率     

归属于母公司净利润 509 910 1,134 1,330  应收账款周转天数 103.40 90.00 90.00 90.00 

EBITDA 1,565 1,879 2,362 2,704  存货周转天数 247.97 250.00 250.00 250.00 

      总资产周转率 0.42 0.44 0.48 0.50 

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

货币资金 2,742 2,329 2,760 3,220  每股收益 0.47 0.84 1.05 1.23 

应收账款及票据 3,499 3,227 3,795 4,395  每股净资产 7.16 7.81 8.50 9.29 

预付款项 298 346 405 472  每股经营现金流 1.58 1.24 1.84 2.18 

存货 5,689 5,806 6,839 7,998  每股股利 0.20 0.36 0.44 0.52 

其他流动资产 3,508 3,889 3,924 4,331  估值分析     

流动资产合计 15,738 15,596 17,724 20,416  PE 24 13 11 9 

长期股权投资 38 38 38 38  PB 1.5 1.4 1.3 1.2 

固定资产 2,513 5,030 7,255 7,629  EV/EBITDA 10.08 8.40 6.68 5.84 

无形资产 1,952 1,943 1,930 1,916  股息收益率（%） 1.80 3.20 3.99 4.67 

非流动资产合计 9,560 11,261 11,855 12,209       

资产合计 25,297 26,857 29,579 32,625       

短期借款 751 751 751 751  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 5,524 5,095 5,971 6,947  净利润 505 912 1,136 1,332 

其他流动负债 7,125 7,361 8,457 9,675  折旧和摊销 411 518 724 870 

流动负债合计 13,400 13,207 15,179 17,373  营运资金变动 278 -398 -179 -118 

长期借款 1,487 2,571 2,571 2,571  经营活动现金流 1,706 1,340 1,986 2,355 

其他长期负债 2,462 2,430 2,428 2,426  资本开支 -2,292 -1,425 -1,331 -1,234 

非流动负债合计 3,949 5,001 4,999 4,996  投资 1,555 -565 0 0 

负债合计 17,349 18,208 20,177 22,370  投资活动现金流 -704 -2,377 -913 -1,156 

股本 1,081 1,081 1,081 1,081  股权募资 52 0 0 0 

少数股东权益 203 205 207 210  债务募资 113 1,075 0 0 

股东权益合计 7,949 8,649 9,402 10,255  筹资活动现金流 -225 623 -642 -739 

负债和股东权益合计 25,297 26,857 29,579 32,625  现金净流量 786 -414 431 460 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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