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龙净环保（600388.SH）2024 年三季报点评    
 

经营情况持续改善，增持凸显股东信心 
 

 2024 年 10 月 21 日 

 

➢ 事件 

2024 年 10 月 19 日，龙净环保发布 2024 年三季报，根据公告，公司 24 年 Q1-

Q3 实现营业收入 66.54 亿元，同比-11.64%；实现归母净利润 6.47 亿元，同比

+0.91%；实现扣非归母净利润 5.85 亿元，同比+18.23%。分季度来看，公司

24Q3 实现营业收入 19.82 亿元，同比-23.47%，环比-17.22%；实现归母净利

润 2.16 亿元，同比+1.13%，环比-7.02%，实现扣非归母净利润 1.94 亿元，同

比-2.97%，环比-11.41%。 

➢ 现金流持续改善，在手订单充足 

24 年 Q1-Q3，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问

为 11.64 亿元，同比+101.17%，其中 24Q3 经营活动产生的现金流量净额达到

6.33 亿元，同比+29.45%。订单方面，24 年 Q1-Q3 公司新增环保工程合同共

计 75.44 亿元，新增环保工程合同中电力行业占比 60.08%，非电行业占比 

39.92%。期末在手环保工程合同 192.13 亿元，在手储能系统及设备销售合同 

12.84 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。 

➢ 矿山绿电项目并网加速 

根据公司投资者关系活动记录，公司多宝山铜业一期 200MW 风光项目已经获

得国网黑龙江省电力公司接入系统的批复，目前项目送出线路正在建设中；拉果

错一期二阶段与圭亚那一期已经建成，目前处于试运行阶段。此外，塞尔维亚资

金一期光伏、阿根廷 3Q 锂矿一期光伏等项目处于建设阶段。 

➢ 紫金矿业持续增持凸显股东信心 

今年以来，公司控股股东紫金矿业多次增持公司股份。根据公司 9 月 27 日公告，

紫金矿业通过集中竞价方式自 9 月 13 日至 9 月 20 日期间，累计增持公司股份

345.42 万股，占公司总股本比例 0.3195%，9 月 27 日通过大宗交易增持 1000

万股，占公司总股本的 0.9250%，合计增持公司股份比例达 1.2445%。本次增

持后紫金矿业持有公司股份占总股本的 25.6998%。紫金矿业的持续增持彰显了

股东对公司远期发展的信心。 

➢ 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

9.77/12.15/14.31 亿元，对应 PE 为 15x/12x/10x，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） 509 977 1,215 1,431 

增长率（%） -36.7 92.0 24.3 17.8 

每股收益（元） 0.47 0.90 1.12 1.32 

PE 28 15 12 10 

PB 1.9 1.7 1.5 1.4 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 10 月 18 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 78 103 121 140  EBIT 增长率 4.83 23.45 20.20 12.56 

销售费用 295 297 350 405  净利润增长率 -36.74 92.04 24.31 17.78 

管理费用 692 629 740 857  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 1,424 1,712 1,927  净利润率 4.64 8.55 9.03 9.19 

财务费用 155 178 209 203  总资产收益率 ROA 2.01 3.60 4.06 4.34 

资产减值损失 -418 -118 -104 -81  净资产收益率 ROE 6.57 11.49 13.05 13.99 

投资收益 65 80 94 109  偿债能力     

营业利润 687 1,208 1,493 1,752  流动比率 1.17 1.17 1.16 1.17 

营业外收支 -36 -35 -35 -35  速动比率 0.54 0.54 0.55 0.56 

利润总额 652 1,173 1,458 1,717  现金比率 0.20 0.22 0.22 0.22 

所得税 146 194 241 283  资产负债率（%） 68.58 67.86 68.15 68.36 

净利润 505 979 1,217 1,434  经营效率     

归属于母公司净利润 509 977 1,215 1,431  应收账款周转天数 103.40 90.00 90.00 90.00 

EBITDA 1,565 1,942 2,436 2,797  存货周转天数 247.97 250.00 250.00 250.00 

      总资产周转率 0.42 0.44 0.47 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 2,856 3,345 3,872  每股收益 0.47 0.90 1.12 1.32 

应收账款及票据 3,499 3,227 3,795 4,395  每股净资产 7.16 7.87 8.61 9.46 

预付款项 298 346 405 472  每股经营现金流 1.58 1.92 1.90 2.25 

存货 5,689 5,806 6,839 7,998  每股股利 0.20 0.38 0.47 0.56 

其他流动资产 3,508 3,202 3,233 3,640  估值分析     

流动资产合计 15,738 15,437 17,617 20,377  PE 28 15 12 10 

长期股权投资 38 38 38 38  PB 1.9 1.7 1.5 1.4 

固定资产 2,513 5,030 7,255 7,629  EV/EBITDA 11.41 9.19 7.33 6.38 

无形资产 1,952 1,943 1,930 1,916  股息收益率（%） 1.51 2.88 3.58 4.21 

非流动资产合计 9,560 11,680 12,274 12,628       

资产合计 25,297 27,117 29,891 33,005       

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 505 979 1,217 1,434 

其他流动负债 7,125 7,372 8,468 9,686  折旧和摊销 411 518 724 870 

流动负债合计 13,400 13,218 15,190 17,384  营运资金变动 278 283 -179 -119 

长期借款 1,487 2,769 2,769 2,769  经营活动现金流 1,706 2,077 2,050 2,435 

其他长期负债 2,462 2,414 2,412 2,410  资本开支 -2,292 -1,425 -1,331 -1,234 

非流动负债合计 3,949 5,184 5,182 5,179  投资 1,555 -993 0 0 

负债合计 17,349 18,402 20,372 22,564  投资活动现金流 -704 -2,783 -881 -1,125 

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 1,278 0 0 

股东权益合计 7,949 8,715 9,520 10,441  筹资活动现金流 -225 820 -680 -783 

负债和股东权益合计 25,297 27,117 29,891 33,005  现金净流量 786 114 488 528 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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