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日月股份（603218.SH）2022 年年报及 2023 年一季报点评     

拨云见日，整装出发 
 

 2023 年 04 月 25 日 

 

➢ 事件概述：2023 年 4 月 24 日，公司发布 22 年年报和 23 年一季报：2022

年实现营业收入 48.65 亿元，同比增长 3.25%；实现归母净利润 3.44 亿元，同

比下降 48.40%；实现扣非归母净利润 2.65 亿元，同比下降 52.87%。 

单季度来看，公司 2022Q4 实现营业收入 15.39 亿元，同比增加 25.59%、环比

增加 19.7%；实现归母净利润 1.74 亿元，同比增加 79.92%、环比增加 156.09%。

2023Q1 公司实现营业收入 10.73 亿元，同比增长 9.32%；实现归母净利润 1.31

亿元，同比增长 120.83%；实现扣非净利润 1.12 亿元，同比增长 329.03%。 

从盈利水平上看，公司 2022Q4 和 2023Q1 毛利率分别为 18.11%和 20.40%，

环比分别提升 6.2Pcts 和 2.3Pcts，体现出内因（技改、出货结构改善等）和外因

（原材料价格下降等）共同作用的积极影响。 

➢ 分业务结构来看：1）2022 年公司球墨铸铁类产品实现收入 47.29 亿元，同

比增长 1.55%，毛利率 12.36%，同比下降 7.92Pcts；合金钢业务快速增长，为

公司带来新的看点，2022 年实现收入 0.29 亿元，同比增长 281.25%，毛利率

17.02%，同比增加 10.34Pcts。2）我们预计 23Q1 公司铸件产品总出货量约 10

万吨，对应单吨净利约 1100 元，盈利水平显著改善。  

➢ 产能建设稳步推进。根据 2022 年年报，公司多个产能建设项目逐步完工。

目前已经结项的项目有年产 12 万吨海装核心铸件精加工项目和年产 13.2 万吨

大型化铸造产能项目厂房；项目进入主要设备调试阶段的有甘肃日月“年产 20

万吨（一期 10 万吨）风力发电关键部件项目“（10 万吨铸造+10 万吨精加工）；

新启动的有年产 22 万吨精加工项目。公司抓住海上风电大型化的释放并积极对

产能的全面布局与结构完善，使公司在生产条件与技术储备和区域优势更具竞争

优势。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2023-2025 年营收分别为 64.9、78.2、89.2 亿

元，增速为 34%/20%/14%；归母净利润分别为 8.8、11.8、13.9 亿元，增速为

156%/34%/18%，对应 23-25 年 PE 为 24x/18x/15x。考虑到公司成本压力逐

渐释放、出货结构预期改善等，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游开拓不及预期；市场开拓不及预期；原材料价格持续高位。 

  
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 4865 6493 7815 8916 

增长率（%） 3.2 33.5 20.4 14.1 

归属母公司股东净利润（百万元） 344 881 1183 1391 

增长率（%） -48.4 155.8 34.3 17.6 

每股收益（元） 0.33 0.85 1.15 1.35 

PE 61 24 18 15 

PB 2.2 2.0 1.9 1.7 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 4 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） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 4865 6493 7815 8916  成长能力（%）     

营业成本 4240 5051 5999 6843  营业收入增长率 3.25 33.46 20.37 14.09 

营业税金及附加 26 31 35 40  EBIT 增长率 -71.36 447.85 33.53 16.37 

销售费用 37 39 39 36  净利润增长率 -48.40 155.81 34.30 17.61 

管理费用 156 188 203 223  盈利能力（%）     

研发费用 222 253 305 339  毛利率 12.84 22.21 23.24 23.26 

EBIT 174 952 1271 1479  净利润率 7.08 13.57 15.14 15.60 

财务费用 -111 -15 -25 -45  总资产收益率 ROA 2.72 6.63 8.10 8.72 

资产减值损失 -22 -9 -5 -6  净资产收益率 ROE 3.59 8.52 10.56 11.43 

投资收益 62 65 78 89  偿债能力     

营业利润 351 1022 1369 1607  流动比率 2.59 3.01 2.88 2.85 

营业外收支 -13 -12 -9 -8  速动比率 1.89 2.28 2.44 2.42 

利润总额 337 1010 1360 1599  现金比率 0.43 0.62 0.88 0.96 

所得税 -7 131 177 208  资产负债率（%） 24.30 22.10 23.27 23.69 

净利润 344 879 1183 1391  经营效率     

归属于母公司净利润 344 881 1183 1391  应收账款周转天数 128.30 100.00 95.00 90.00 

EBITDA 427 1221 1582 1835  存货周转天数 73.91 65.00 63.00 60.00 

      总资产周转率 0.41 0.50 0.56 0.58 

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 1268 1725 2861 3479  每股收益 0.33 0.85 1.15 1.35 

应收账款及票据 2476 2740 3095 3287  每股净资产 9.30 10.03 10.87 11.80 

预付款项 34 15 18 21  每股经营现金流 0.18 0.66 1.24 1.63 

存货 859 890 1030 1119  每股股利 0.20 0.31 0.42 0.49 

其他流动资产 2966 2988 2322 2409  估值分析     

流动资产合计 7602 8358 9326 10314  PE 61 24 18 15 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 2.2 2.0 1.9 1.7 

固定资产 2744 3071 3376 3733  EV/EBITDA 46.93 15.93 11.58 9.65 

无形资产 505 505 505 505  股息收益率（%） 0.98 1.52 2.04 2.39 

非流动资产合计 5065 4920 5279 5633       

资产合计 12667 13277 14604 15948       

短期借款 217 117 117 117  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 2542 2422 2843 3187  净利润 344 879 1183 1391 

其他流动负债 180 240 282 319  折旧和摊销 253 270 311 356 

流动负债合计 2940 2779 3242 3623  营运资金变动 -378 -464 -163 -7 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 182 680 1282 1681 

其他长期负债 139 156 156 156  资本开支 -1178 -664 -677 -718 

非流动负债合计 139 156 156 156  投资 606 -10 0 0 

负债合计 3078 2935 3398 3779  投资活动现金流 -527 -7 182 -628 

股本 1026 1031 1031 1031  股权募资 797 0 0 0 

少数股东权益 3 2 2 2  债务募资 216 -100 -2 0 

股东权益合计 9589 10343 11207 12169  筹资活动现金流 760 -216 -327 -435 

负债和股东权益合计 12667 13277 14604 15948  现金净流量 430 457 1136 618 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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