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日月股份（603218.SH）2023 年年报点评     

盈利能力改善，产品结构优化 
 

 2024 年 04 月 26 日 

 

➢ 事件：2024 年 4 月 24 日，公司发布 2023 年年报：23 年公司实现营业收

入 46.56 亿元，同比减少 4.30%；实现归母净利润 4.82 亿元，同比增长 39.84%；

实现扣非归母净利润 4.25 亿元，同比增长 60.46%。 

单季度来看，公司 2023Q4 实现营业收入 11.26 亿元，同比下降 26.87%、环比

下降 0.70%；实现归母净利润 1.29 亿元，同比下降 26.09%、环比增长 108.79%；

实现扣非净利润 1.15 亿元，同比下降 28.13%、环比增长 115.37%。 

➢ 从盈利水平上来看：内部成本改善项目持续推进，效果显著，毛利率有所提

升，2023 年销售毛利率达 18.66%，同比提升 5.82pcts；净利率为 10.28%，同

比提升 3.21pcts。   

➢ 产能建设稳步推进，产品结构不断优化：1）铸铁业务：公司 23 年实现销量

44.75 万吨，实现产量 44.93 万吨，并形成了年产 70 万吨铸造产能规模，及年

产 32 万吨的精加工产能；此外，公司还有年产 22 万吨大型铸件精加工项目处

于建设中，建设完成后将形成年产 54 万吨精加工产能规模；2）其他：公司进一

步将球墨铸铁技术运用在大兆瓦风机轴类产品，将其性能提升到锻造轴同类水

平，并研发核电乏燃料转运储存罐，报告期内已具备批量制造能力，开始布局高

端合金钢市场。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2024-2026 年营收分别为 56.9/72.1/80.0 亿元，

增速为 22.3%/26.6%/10.9%；归母净利润分别为 7.0/8.3/9.6 亿元，增速为

44.9%/18.9%/16.1%，对应 24-26 年 PE 为 17x/14x/12x。考虑到行业需求逐

渐释放，公司新增优质产能即将兑现，铸件龙头地位稳固等，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；原材料价格大幅上涨等。 

  
[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） 4,656 5,692 7,209 7,998 

增长率（%） -4.3 22.3 26.6 10.9 

归属母公司股东净利润（百万元） 482 698 830 963 

增长率（%） 39.8 44.9 18.9 16.1 

每股收益（元） 0.47 0.68 0.80 0.93 

PE 25 17 14 12 

PB 1.2 1.2 1.1 1.1 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 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） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 4,656 5,692 7,209 7,998  成长能力（%）     

营业成本 3,787 4,629 5,779 6,348  营业收入增长率 -4.30 22.27 26.65 10.94 

营业税金及附加 29 34 32 36  EBIT 增长率 115.99 43.09 53.59 21.96 

销售费用 40 46 58 64  净利润增长率 39.84 44.89 18.91 16.09 

管理费用 176 199 231 240  盈利能力（%）     

研发费用 259 279 324 360  毛利率 18.66 18.68 19.83 20.62 

EBIT 375 537 825 1,006  净利润率 10.34 12.26 11.51 12.04 

财务费用 -104 -50 -34 -25  总资产收益率 ROA 3.49 4.88 5.41 6.04 

资产减值损失 -76 -4 -5 0  净资产收益率 ROE 4.90 6.84 7.81 8.69 

投资收益 7 228 108 80  偿债能力     

营业利润 491 811 962 1,111  流动比率 2.54 2.37 2.15 2.23 

营业外收支 -3 -9 -8 -4  速动比率 1.66 1.46 1.29 1.35 

利润总额 489 802 954 1,107  现金比率 0.58 0.29 0.17 0.19 

所得税 10 104 124 144  资产负债率（%） 28.73 28.62 30.71 30.46 

净利润 479 698 830 963  经营效率     

归属于母公司净利润 482 698 830 963  应收账款周转天数 121.60 100.10 95.45 99.59 

EBITDA 755 931 1,248 1,457  存货周转天数 71.82 56.71 56.44 60.03 

      总资产周转率 0.35 0.40 0.49 0.51 

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

货币资金 1,732 914 614 726  每股收益 0.47 0.68 0.80 0.93 

应收账款及票据 2,140 2,521 3,093 3,444  每股净资产 9.54 9.90 10.30 10.75 

预付款项 10 14 17 19  每股经营现金流 0.60 0.40 0.74 0.94 

存货 652 806 1,006 1,111  每股股利 0.28 0.40 0.48 0.56 

其他流动资产 3,036 3,113 3,273 3,322  估值分析     

流动资产合计 7,571 7,368 8,004 8,622  PE 25 17 14 12 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 1.2 1.2 1.1 1.1 

固定资产 3,187 3,530 3,873 4,373  EV/EBITDA 14.73 11.95 8.92 7.64 

无形资产 507 507 507 507  股息收益率（%） 2.42 3.49 4.15 4.82 

非流动资产合计 6,242 6,939 7,333 7,334       

资产合计 13,813 14,307 15,338 15,956       

短期借款 156 156 256 306  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 2,357 2,739 3,211 3,351  净利润 479 698 830 963 

其他流动负债 467 211 255 214  折旧和摊销 380 394 423 451 

流动负债合计 2,979 3,106 3,722 3,871  营运资金变动 -269 -501 -436 -407 

长期借款 481 481 481 481  经营活动现金流 616 414 764 967 

其他长期负债 507 507 507 507  资本开支 -1,796 -1,075 -800 -430 

非流动负债合计 989 989 989 989  投资 1,148 0 0 0 

负债合计 3,968 4,094 4,710 4,859  投资活动现金流 -599 -847 -692 -350 

股本 1,031 1,031 1,031 1,031  股权募资 75 0 0 0 

少数股东权益 11 11 11 11  债务募资 637 0 100 50 

股东权益合计 9,845 10,213 10,627 11,096  筹资活动现金流 440 -385 -373 -505 

负债和股东权益合计 13,813 14,307 15,338 15,956  现金净流量 465 -818 -300 112 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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