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日月股份（603218.SH）2024 年三季报点评     

Q3 营收同环双增，盈利阶段承压 
 

 2024 年 10 月 31 日 

 

➢ 事件：2024 年 10 月 29 日，公司发布 2024 年三季报，2024 前三季度实

现收入 31.85 亿元，同比下降 9.78%；归母净利润 5.07 亿元，同比增长 43.54%；

扣非归母净利润 2.23 亿元，同比下降 28.17%。  

单季度来看，24Q3 公司收入 13.97 亿元，同比增长 23.23%、环比增长 28.11%；

归母净利润 0.85 亿元，同比增长 37.98%、环比增长 74.61%；扣非归母净利润

0.7 亿元，同比增长 32.31%、环比下降 14.39%；利润环比有所下降，预计主要

受产品销售单价下降、在建工程转固等影响，24Q3 末公司在建工程约 2.84 亿

元、较上季度末下降 43.4%，固定资产约 34.12 亿元，较上季度末增长 11.5%。 

➢ 从盈利水平上来看： 24 年前三季度毛利率为 17.22%，同比下降 2.27pcts，

净利率为 15.76%，同比增加 5.81pcts；单季度来看，24Q3 毛利率为 14.77%，

同比下降 0.32pcts、环比下降 2.69pcts，净利率为 5.76%，同比增加 0.42pcts、

环比下降 25.03pcts（Q2 因转让电站产生投资收益 2.7 亿元，拉高净利率）。费

用率方面，24 年前三季度期间费用率为 8.06%，同比增加 0.2pcts，总体保持稳

定。 

➢ 需求端逐步回温。前三季度国内风机公开招标约119.1GW ，同比增长93%，

已经超过 2023 年全年的 86.3GW。公司作为风电铸件龙头企业，一方面有望受

益于行业需求总量增长，另一方面随着公司精加工产能配套完整、向上游原材料

延伸布局落地，盈利水平有望持续保持领先。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2024-2026 年营收分别为 50.0/64.7/72.6 亿元，

增速为 8%/29%/12%；归母净利润分别为 6.4/7.7/9.2 亿元，增速为

32%/20%/20%，对应 24-26 年 PE 为 21x/17x/15x。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：市场需求不及预期；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 5,003 6,465 7,260 

增长率（%） -4.3 7.5 29.2 12.3 

归属母公司股东净利润（百万元） 482 636 765 919 

增长率（%） 39.8 32.0 20.3 20.1 

每股收益（元） 0.47 0.62 0.74 0.89 

PE 28 21 17 15 

PB 1.4 1.3 1.3 1.2 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 10 月 30 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 5,003 6,465 7,260  成长能力（%）     

营业成本 3,787 4,072 5,094 5,689  营业收入增长率 -4.30 7.47 29.21 12.30 

营业税金及附加 29 30 29 33  EBIT 增长率 115.99 12.68 86.72 21.34 

销售费用 40 45 45 51  净利润增长率 39.84 32.04 20.35 20.07 

管理费用 176 210 252 269  盈利能力（%）     

研发费用 259 250 291 312  毛利率 18.66 18.62 21.21 21.64 

EBIT 375 423 789 958  净利润率 10.34 12.71 11.84 12.65 

财务费用 -104 -50 -38 -30  总资产收益率 ROA 3.49 4.59 5.17 5.95 

资产减值损失 -76 -4 -4 0  净资产收益率 ROE 4.90 6.30 7.30 8.40 

投资收益 7 270 65 73  偿债能力     

营业利润 491 740 887 1,060  流动比率 2.54 2.52 2.26 2.33 

营业外收支 -3 -9 -8 -4  速动比率 1.66 1.66 1.45 1.50 

利润总额 489 731 879 1,056  现金比率 0.58 0.41 0.26 0.28 

所得税 10 95 114 137  资产负债率（%） 28.73 27.11 29.17 29.13 

净利润 479 636 765 919  经营效率     

归属于母公司净利润 482 636 765 919  应收账款周转天数 121.60 111.32 100.93 103.73 

EBITDA 755 817 1,213 1,409  存货周转天数 71.82 60.18 56.40 59.56 

      总资产周转率 0.35 0.36 0.45 0.48 

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

货币资金 1,732 1,144 855 979  每股收益 0.47 0.62 0.74 0.89 

应收账款及票据 2,140 2,354 2,864 3,227  每股净资产 9.54 9.79 10.16 10.61 

预付款项 10 12 15 17  每股经营现金流 0.60 0.31 0.76 0.92 

存货 652 709 887 996  每股股利 0.28 0.37 0.44 0.53 

其他流动资产 3,036 2,735 2,889 2,939  估值分析     

流动资产合计 7,571 6,955 7,510 8,157  PE 28 21 17 15 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 1.4 1.3 1.3 1.2 

固定资产 3,187 3,530 3,873 4,373  EV/EBITDA 15.98 14.77 9.96 8.57 

无形资产 507 507 507 507  股息收益率（%） 2.16 2.82 3.39 4.07 

非流动资产合计 6,242 6,901 7,295 7,295       

资产合计 13,813 13,855 14,805 15,452       

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 2,409 2,830 3,002  净利润 479 636 765 919 

其他流动负债 467 194 235 195  折旧和摊销 380 394 423 451 

流动负债合计 2,979 2,759 3,321 3,503  营运资金变动 -269 -511 -397 -391 

长期借款 481 481 481 481  经营活动现金流 616 321 781 945 

其他长期负债 507 516 516 516  资本开支 -1,796 -1,075 -800 -430 

非流动负债合计 989 997 997 997  投资 1,148 0 0 0 

负债合计 3,968 3,757 4,318 4,501  投资活动现金流 -599 -480 -735 -357 

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 10,099 10,487 10,951  筹资活动现金流 440 -429 -335 -465 

负债和股东权益合计 13,813 13,855 14,805 15,452  现金净流量 465 -588 -289 123 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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