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鼎龙股份（300054.SZ）2024 年三季报点评     

抛光垫单月销量创历史新高，新兴业务持续发力 
 

 2024 年 10 月 26 日 

 

➢ 事件：10 月 24 日，鼎龙股份发布 2024 年三季报，公司前三季度实现营业

总收入 24.26 亿元，同比增长 29.54%，实现归母净利润 3.76 亿元，同比增长

113.51%。 

➢ 三季度利润同比大幅增长，半导体业务占比大幅提升。公司第三季度实现营

业收入 9.07 亿元，环比增长 12%，同比增长 27%；实现归属于上市公司股东的

净利润 1.58 亿元，环比增长 16%，同比增长 97%。公司半导体业务收入体量持

续同比、环比增长，规模效益及半导体材料产品高盈利贡献的特点进一步凸显。

半导体业务已成为驱动公司主营业务收入及利润双增长的重要动力。2024 年前

三季度，公司半导体板块业务（含半导体材料业务及集成电路芯片设计和应用业

务）实现主营业务收入 10.86 亿元（其中芯片业务收入已剔除内部抵消），同比

增长 93%，占比从 2023 年全年的 32%持续提升至 45%水平。 

➢ 抛光垫单月销量创历史新高，抛光液、清洗液环比大幅增长。CMP 抛光垫

业务前三季度累计实现产品销售收入 5.23 亿元，同比增长 95%；其中，第三季

度实现产品销售收入 2.25 亿元，环比增长 38%，同比增长 90%，再创历史单季

收入新高。同时，公司已启动武汉硬垫产线的产能扩充计划，预计将于 2025 年

第一季度完成月产 4 万片（即年产 48 万片）的达产。2024 年 9 月，公司 CMP

抛光垫产品首次实现单月销量破 3 万片的历史新高。目前，公司具备武汉年产 40

万片硬垫及潜江年产 20 万片软垫及抛光垫配套缓冲垫的现有产能条件。CMP 抛

光液、清洗液业务前三季度累计实现产品销售收入 1.4 亿元，同比增长 190%。

其中，第三季度实现产品销售收入 6,359 万元，环比增长 57%，同比增长 191%。

仙桃产业园 CMP 抛光液产品搭载自产配套纳米研磨粒子在客户端持续规模放量

供应，CMP 抛光液产能布局持续完善。 

➢ 半导体先进显示持续放量，光刻胶业务进展积极。半导体显示材料业务前三

季度累计实现产品销售收入 2.82 亿元，同比增长 168%。其中，第三季度实现产

品销售收入 1.15 亿元，环比增长 19%，同比增长 110%。目前，公司已有 YPI、

PSPI、TFE-INK 产品在国内主流面板厂客户规模供应，且 YPI、PSPI 产品的国产

供应领先地位持续稳固，市场占有率随销售增长不断提升。半导体光刻胶方面，

潜江一期年产 30 吨高端晶圆光刻胶量产线已进入试运行阶段，目前整体运行状

态良好。二期年产 300 吨高端晶圆光刻胶量产线建设按计划推进中。 

➢ 投资建议：我们看好公司的半导体业务将受到下游需求拉动并持续增长，预

计 24/25/26 年公司实现归母净利润 5.19/6.98/9.22 亿元，对应当前的股价 PE

分别为 50/37/28 倍，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：终端需求不及预期，产能建设不及预期，主要原材料价格波动。  

 
[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） 2,667 3,345 4,012 4,845 

增长率（%） -2.0 25.4 19.9 20.8 

归属母公司股东净利润（百万元） 222 519 698 922 

增长率（%） -43.1 133.7 34.5 32.2 

每股收益（元） 0.24 0.55 0.74 0.98 

PE 118 50 37 28 

PB 5.8 5.2 4.6 4.0 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 10 月 25 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 3,345 4,012 4,845  成长能力（%）     

营业成本 1,682 1,756 2,026 2,350  营业收入增长率 -2.00 25.43 19.93 20.76 

营业税金及附加 20 23 28 34  EBIT 增长率 -24.32 116.41 33.50 30.58 

销售费用 117 147 177 213  净利润增长率 -43.08 133.65 34.53 32.18 

管理费用 204 284 321 388  盈利能力（%）     

研发费用 380 495 594 717  毛利率 36.95 47.50 49.50 51.50 

EBIT 342 739 987 1,289  净利润率 8.32 15.51 17.39 19.04 

财务费用 1 35 37 33  总资产收益率 ROA 3.31 6.58 7.88 9.10 

资产减值损失 -32 0 0 0  净资产收益率 ROE 4.97 10.42 12.29 13.97 

投资收益 2 7 8 10  偿债能力     

营业利润 319 712 958 1,266  流动比率 3.02 2.78 3.16 3.79 

营业外收支 -1 1 1 1  速动比率 2.32 2.21 2.57 3.17 

利润总额 319 713 959 1,267  现金比率 1.20 1.17 1.39 1.88 

所得税 31 64 86 114  资产负债率（%） 27.31 30.06 27.89 25.59 

净利润 288 648 872 1,153  经营效率     

归属于母公司净利润 222 519 698 922  应收账款周转天数 116.94 108.70 110.94 110.60 

EBITDA 530 952 1,237 1,556  存货周转天数 111.96 104.65 99.87 99.63 

      总资产周转率 0.43 0.46 0.48 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 1,403 1,812 2,674  每股收益 0.24 0.55 0.74 0.98 

应收账款及票据 915 1,152 1,382 1,669  每股净资产 4.76 5.31 6.05 7.03 

预付款项 45 53 61 71  每股经营现金流 0.57 0.69 0.99 1.25 

存货 499 522 602 698  每股股利 0.00 0.00 0.00 0.00 

其他流动资产 248 216 264 287  估值分析     

流动资产合计 2,827 3,345 4,121 5,400  PE 118 50 37 28 

长期股权投资 377 377 377 377  PB 5.8 5.2 4.6 4.0 

固定资产 1,570 2,259 2,585 2,670  EV/EBITDA 49.82 27.73 21.35 16.97 

无形资产 284 284 284 284  股息收益率（%） 0.00 0.00 0.00 0.00 

非流动资产合计 3,881 4,543 4,740 4,736       

资产合计 6,708 7,888 8,861 10,136       

短期借款 296 443 443 443  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 341 356 411 477  净利润 288 648 872 1,153 

其他流动负债 299 404 450 506  折旧和摊销 188 213 250 267 

流动负债合计 936 1,203 1,303 1,426  营运资金变动 4 -245 -236 -294 

长期借款 561 773 773 773  经营活动现金流 534 651 931 1,170 

其他长期负债 334 395 395 395  资本开支 -977 -700 -435 -252 

非流动负债合计 896 1,168 1,168 1,168  投资 -132 50 -30 0 

负债合计 1,832 2,371 2,471 2,593  投资活动现金流 -1,095 -804 -457 -242 

股本 945 938 938 938  股权募资 152 0 0 0 

少数股东权益 407 537 712 942  债务募资 583 438 0 0 

股东权益合计 4,876 5,517 6,390 7,543  筹资活动现金流 624 436 -65 -65 

负债和股东权益合计 6,708 7,888 8,861 10,136  现金净流量 68 283 409 863 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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