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龙净环保（600388.SH）2024 年年报点评    
 

业绩符合预期，新能源业务加速进击 
 

 2025 年 03 月 24 日 

 

➢ 事件 

2025 年 3 月 22 日，龙净环保发布 2024 年年报，根据公告，公司 24 年全年实

现营业收入 100.19 亿元，同比-8.69%；实现归母净利润 8.30 亿元，同比

+63.15%；实现扣非归母净利润 7.61 亿元，同比+119.25%。 

分季度来看，公司 24Q4 实现营业收入 33.65 亿元，同比-2.22%，环比+69.77%；

实现归母净利润 1.83 亿元，同比扭亏为盈，环比-15.33%，实现扣非归母净利润

1.77 亿元，同比扭亏为盈，环比-9.09%。 

➢ 现金流、资产负债率持续改善，在手订单充足 

24 年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为 21.77 亿

元，同比+27.58%，资产负债率 61.42%，与期初相比-7.16Pcts。订单方面，24

年公司新增环保工程合同共计 101.27 亿元，新增环保工程合同中电力行业占比 

58.57%，非电行业占比 41.43%，期末在手环保工程合同 187.39 亿元，在手储

能系统及设备销售合同 13.34 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。 

➢ 新能源业务加速进击，绿电+储能打造第二成长曲线 

公司紧抓与紫金矿业产业协同效应，深入布局矿山风光、电芯研发制造、储能

Pack 系统集成和矿山新能源装备等业务，绿电方面，公司投资建设的最大规模

新能源独立电网西藏拉果错项目建成发电，新疆首个零碳矿山低碳冶炼示范项目

乌恰 300MW 光伏建成并网，实现转商满负荷运行，海外塞尔维亚、圭亚那、马

诺诺等一批项目建成发电，目前已建成的清洁能源机组容量合计超 1GW；储能

方面，公司与亿纬锂能深度合作，在技术、质量、产能方面逐步提升，产品竞争

力持续增强。公司在绿电和储能业务加速发力，旨在打造矿山低碳节能智能整体

解决方案，考虑到控股股东紫金矿业拥有丰富的矿山资源，看好公司新能源相关

业务迎来放量。 

➢ 投资建议 

预计公司 25-27 年营收分别为 122.27/139.21/157.40 亿元，归母净利润分别为

10.75/13.07/15.87 亿元，对应 PE 为 15x/13x/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 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 10,019 12,227 13,921 15,740 

增长率（%） -8.7 22.0 13.9 13.1 

归属母公司股东净利润（百万元） 830 1,075 1,307 1,587 

增长率（%） 63.2 29.5 21.6 21.4 

每股收益（元） 0.65 0.85 1.03 1.25 

PE 20 15 13 10 

PB 1.6 1.5 1.4 1.3 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 3 月 21 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） 2024A 2025E 2026E 2027E  主要财务指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 10,019 12,227 13,921 15,740  成长能力（%）     

营业成本 7,531 9,195 10,428 11,734  营业收入增长率 -8.69 22.03 13.85 13.07 

营业税金及附加 85 98 111 126  EBIT 增长率 -5.71 39.36 16.99 16.72 

销售费用 287 318 362 409  净利润增长率 63.15 29.51 21.57 21.41 

管理费用 610 734 835 944  盈利能力（%）     

研发费用 447 538 606 677  毛利率 24.84 24.80 25.09 25.45 

EBIT 1,088 1,516 1,774 2,070  净利润率 8.29 8.80 9.39 10.08 

财务费用 102 126 132 129  总资产收益率 ROA 3.10 3.64 4.06 4.51 

资产减值损失 -166 -126 -107 -80  净资产收益率 ROE 8.16 9.87 11.12 12.41 

投资收益 55 61 70 79  偿债能力     

营业利润 983 1,326 1,604 1,940  流动比率 1.20 1.16 1.15 1.17 

营业外收支 -7 -35 -35 -35  速动比率 0.51 0.47 0.49 0.51 

利润总额 976 1,291 1,569 1,905  现金比率 0.19 0.13 0.13 0.15 

所得税 153 213 259 314  资产负债率（%） 61.42 62.51 62.98 63.19 

净利润 823 1,078 1,310 1,591  经营效率     

归属于母公司净利润 830 1,075 1,307 1,587  应收账款周转天数 124.95 125.00 125.00 125.00 

EBITDA 1,529 2,049 2,491 2,893  存货周转天数 248.53 250.00 250.00 250.00 

      总资产周转率 0.38 0.43 0.45 0.47 

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  每股指标（元）     

货币资金 2,474 1,912 2,248 2,931  每股收益 0.65 0.85 1.03 1.25 

应收账款及票据 3,532 4,321 4,920 5,563  每股净资产 8.01 8.58 9.25 10.07 

预付款项 239 294 334 375  每股经营现金流 1.71 1.10 1.72 2.00 

存货 5,128 6,172 7,035 7,956  每股股利 0.28 0.36 0.43 0.53 

其他流动资产 4,372 4,817 5,050 5,373  估值分析     

流动资产合计 15,744 17,516 19,587 22,198  PE 20 15 13 10 

长期股权投资 39 39 39 39  PB 1.6 1.5 1.4 1.3 

固定资产 4,977 7,208 9,117 9,500  EV/EBITDA 11.90 8.88 7.30 6.29 

无形资产 1,856 1,854 1,843 1,831  股息收益率（%） 2.14 2.73 3.32 4.03 

非流动资产合计 11,048 11,992 12,608 13,003       

资产合计 26,792 29,509 32,195 35,201       

短期借款 483 483 483 483  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 5,871 6,877 7,799 8,776  净利润 823 1,078 1,310 1,591 

其他流动负债 6,805 7,795 8,706 9,671  折旧和摊销 441 533 717 823 

流动负债合计 13,159 15,155 16,988 18,929  营运资金变动 675 -464 -76 -67 

长期借款 2,725 2,725 2,725 2,725  经营活动现金流 2,177 1,402 2,179 2,539 

其他长期负债 572 565 563 587  资本开支 -2,197 -1,490 -1,339 -1,221 

非流动负债合计 3,297 3,290 3,288 3,312  投资 -734 0 0 0 

负债合计 16,456 18,445 20,275 22,242  投资活动现金流 -2,895 -1,429 -1,203 -1,142 

股本 1,270 1,270 1,270 1,270  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 163 165 168 171  债务募资 1,078 0 0 0 

股东权益合计 10,336 11,064 11,920 12,959  筹资活动现金流 596 -535 -640 -714 

负债和股东权益合计 26,792 29,509 32,195 35,201  现金净流量 -119 -562 336 683 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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