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第三季度业绩同比增长 38%，构建“一体化交付”产业链
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基础数据

投资评级 优于大市(维持)

合理估值

收盘价 13.25 元

总市值/流通市值 13657/13606 百万元

52周最高价/最低价 14.42/8.24 元

近 3 个月日均成交额 198.61 百万元

市场走势

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

相关研究报告

《日月股份（603218.SH）-布局核电乏燃料容器多年，股权转让

增厚 24 年业绩》 ——2024-03-28

《日月股份（603218.SH）-四季度盈利能力环比修复，24 年“两

海”需求有望复苏》 ——2024-01-31

《日月股份（603218.SH）-盈利能力显著修复，合金钢产品实现

批量交付》 ——2023-09-01

《日月股份（603218.SH）-盈利能力持续修复，品类扩展与全流

程生产助力量利齐增》 ——2023-04-29

2024年第三季度业绩0.85亿元，同比+38%。2024 年第三季度公司实现营

业收入 14.0 亿元，同比+23%，环比+28%；归母净利润 0.85 亿元，同比

+38%，环比-75%，主要原因系投资收益环比大幅减少；扣非归母净利润

0.70 亿元，同比+32%，环比-14%；毛利率 14.8%，同比-0.3pct，环比

-2.7pct。前三季度公司实现营业收入 31.8 亿元，同比-10%；归母净利

润 5.1 亿元，同比+44%；扣非归母净利润 2.2 亿元，同比-28%；毛利率

17.2%，同比-2.3pct，主要系低毛利率的风电产品出货占比提高所致。

电站转让增厚前三季度业绩。2024年4月，公司全资子公司甘肃日月转让酒

泉浙新能风力发电有限公司80%股权，甘肃日月持有酒泉浙新能股权比例由

95%降低至15%，由此导致二季度确认税前投资收益2.73亿元，占前三季度

利润总额的46%。酒泉浙新能风力发电有限公司拥有肃北马鬃山300MW风电

项目，总投资约14.9亿元，于2024年1月实现全容量并网发电。

通过产业链拓展打造“一体化”交付产业链。上游方面，公司控股成立本溪

辽材金属材料有限公司，提高铸造用高纯生铁供应能力；下游方面，公司正

在大力推进22万吨大型铸件精加工产能的建设，完成后公司将形成70万吨

铸造产能和54万吨的精加工能力。通过产业链纵向拓展，公司有望打造“一

体化交付”产业链，提升整体盈利能力。

丰富产品结构，提高抗风险能力。公司开始研发核电乏燃料转运储存罐，目

前已具备批量制造能力；持续拓展高端合金钢市场，在继续做大做强风电和

注塑机类产品的同时，积极拓展研发新能源汽车大型压铸机、船舶、特殊材

质泵类对铸铁、铸钢需求的产品，进一步优化和丰富公司产品线，打造新的

利润增长点的同时提升公司的抗风险能力。

风险提示：公司产能建设进度不及预期；市场竞争加剧；原材料价格大幅上

涨。

投资建议：下调盈利预测，维持 “优于大市”评级。考虑到市场竞争和海

风建设进度递延，导致公司风电铸件售价同比明显下滑，拖累单吨净利

水平，我们下调 2024-2025 年盈利预测至 6.0/9.2 亿元（原预测为

8.4/10.1 亿元），新增 2026 年盈利预测 10.0 亿元，2024-2026 年业绩

同比+24.9%/+53.3%/+8.8%。当前股价对应 PE 为 23.1/15.0/13.8 倍，

维持“优于大市”评级。

盈利预测和财务指标 2022 2023 2024E 2025E 2026E

营业收入(百万元) 4,865 4,656 4,755 6,079 6,791

(+/-%) 3.2% -4.3% 2.1% 27.8% 11.7%

净利润(百万元) 344 482 601 922 1004

(+/-%) -48.4% 39.8% 24.9% 53.3% 8.8%

每股收益（元） 0.90 0.47 0.58 0.89 0.97

EBIT Margin 3.8% 7.8% 8.4% 10.5% 12.7%

净资产收益率（ROE） 3.8% 4.9% 6.0% 8.8% 9.2%

市盈率（PE） 15.0 28.8 23.1 15.0 13.8

EV/EBITDA 19.3 25.2 26.3 17.7 14.0

市净率（PB） 0.54 1.41 1.37 1.29 1.24

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测 注：摊薄每股收益按最新总股本计算
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业绩回顾

第三季度公司实现营业收入 14.0 亿元，同比+23%，环比+28%；归母净利润 0.85

亿元，同比+38%，环比-75%，主要原因系三季度投资收益环比大幅减少；扣非归

母净利润 0.70 亿元，同比+32%，环比-14%；毛利率 14.8%，同比-0.3pct，环比

-2.7pct；净利率 5.8%，同比+0.4pct，环比-25.0pct。

前三季度公司实现营业收入31.8亿元，同比-10%；归母净利润5.1亿元，同比+44%；

扣非归母净利润 2.2 亿元，同比-28%；毛利率 17.2%，同比-2.3pct；净利率 15.8%，

同比+5.8pct。

期间费用率来看，前三季度销售/管理/研发费用率分别为 0.4%/4.2%/4.9%，同比

-0.4/持平/-0.4pct。截至三季度末，公司资产负债率 20.3%，较上年末下降

8.4pct。

图1：公司营业收入及同比增速（亿元、%） 图2：公司单季度营业收入及同比增速（亿元、%）

资料来源：公司公告，Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：公司公告，Wind，国信证券经济研究所整理

图3：公司归母净利润及同比增速（亿元、%） 图4：公司单季度归母净利润及同比增速（亿元、%）

资料来源：公司公告，Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：公司公告，Wind，国信证券经济研究所整理
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图5：公司毛利率、净利率及 ROE（%） 图6：公司期间费用率（%）

资料来源：公司公告，Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：公司公告，Wind，国信证券经济研究所整理

2024 年 4 月，公司全资子公司日月重工（甘肃）有限公司转让酒泉浙新能风力发

电有限公司 80%股权，甘肃日月持有酒泉浙新能股权比例由 95%降低至 15%，由此

导致二季度确认税前投资收益 2.73 亿元。酒泉浙新能风力发电有限公司拥有肃北

马鬃山 300MW 风电项目，总投资约 14.9 亿元，于 2024 年 1 月实现全容量并网发

电。

图7：公司季度投资收益（百万元）

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

产能方面，截至 2024 年二季度末公司已拥有年产 70 万吨铸件的铸造产能，32 万

吨精加工产能规模，2020 年 11 月非公开发行股票融资投资年产 22 万吨大型铸件

精加工项目处于建设期，项目全部完成后公司将形成年产 70 万吨铸造产能和 54

万吨精加工产能规模。

成本方面，公司稳步推进熔炼方式的技术改造，采用熔化电炉替代冲天炉工程，

以成本为导向推进技术优化；控股成立本溪辽材金属材料有限公司，主要从事铸

造用高纯生铁的生产和销售，通过产业链纵向拓展降低生产成本并打造新的利润

增长点。
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投资建议

考虑到市场竞争和海风建设进度递延，导致公司风电铸件售价同比明显下滑，拖

累单吨净利水平，我们下调 2024-2025 年盈利预测至 6.0/9.2 亿元（原预测为

8.4/10.1 亿元），新增 2026 年盈利预测 10.0 亿元，2024-2026 年业绩同比

+24.9%/+53.3%/+8.8%。当前股价对应 PE 为 23.1/15.0/13.8 倍，维持“优于大市”

评级。

表1：盈利预测及市场重要数据

2022 2023 2024E 2025E 2026E

营业收入(百万元) 4,865 4,656 4,755 6,079 6,791

同比 3.2% -4.3% 2.1% 27.8% 11.7%

净利润(百万元) 344 482 601 922 1004

同比 -48.4% 39.8% 24.9% 53.3% 8.8%

每股收益（元） 0.90 0.47 0.58 0.89 0.97

EBIT Margin 3.8% 7.8% 8.4% 10.5% 12.7%

净资产收益率（ROE） 3.8% 4.9% 6.0% 8.8% 9.2%

市盈率（PE） 15.0 28.8 23.1 15.0 13.8

EV/EBITDA 19.3 25.2 26.3 17.7 14.0

市净率（PB） 0.54 1.41 1.37 1.29 1.24

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理及预测

风险提示

公司产能建设进度不及预期；市场竞争加剧；原材料价格大幅上涨。
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财务预测与估值

资产负债表（百万元） 2022 2023 2024E 2025E 2026E 利润表（百万元） 2022 2023 2024E 2025E 2026E

现金及现金等价物 1268 1732 2150 1375 1000 营业收入 4865 4656 4755 6079 6791

应收款项 2476 2140 1172 1499 1674 营业成本 4240 3787 3933 4940 5419

存货净额 859 652 782 999 1116 营业税金及附加 26 29 24 30 34

其他流动资产 1283 1794 1180 1235 1355 销售费用 37 40 19 24 27

流动资产合计 7602 7571 6580 6459 6522 管理费用 156 176 200 234 224

固定资产 3031 4607 4987 5210 5210 研发费用 222 259 214 243 258

无形资产及其他 505 507 674 840 1006 财务费用 (111) (104) 32 16 22

投资性房地产 1529 1127 1189 1216 1358 投资收益 62 7 300 470 350

长期股权投资 0 0 0 0 0

资产减值及公允价值变

动 (46) (64) (40) (40) (40)

资产总计 12667 13813 13429 13725 14096 其他收入 85 143 154 104 104

短期借款及交易性金融

负债 218 162 300 300 339 营业利润 351 491 708 1085 1181

应付款项 2542 2357 1310 1395 1254 营业外净收支 (13) (3) 0 0 0

其他流动负债 172 213 193 243 265 利润总额 337 489 708 1085 1181

流动负债合计 2940 2979 1803 1938 1858 所得税费用 (7) 10 106 163 177

长期借款及应付债券 0 481 961 561 561 少数股东损益 (0) (3) 0 0 0

其他长期负债 139 507 507 507 507 归属于母公司净利润 344 482 601 922 1004

长期负债合计 139 989 1469 1069 1069 现金流量表（百万元） 2022 2023 2024E 2025E 2026E

负债合计 3078 3968 3272 3006 2927 净利润 344 482 601 922 1004

少数股东权益 3 11 11 11 11 资产减值准备 (2) 88 0 0 0

股东权益 9585 9834 10146 10707 11158 折旧摊销 243 344 254 311 334

负债和股东权益总计 12667 13813 13429 13725 14096 公允价值变动损失 0 0 (30) 0 0

财务费用 (111) (104) 32 16 22

关键财务与估值指标 2022 2023 2024E 2025E 2026E 营运资本变动 (260) 134 124 (519) (557)

每股收益 0.90 0.47 0.58 0.89 0.97 其它 (142) (431) (238) (454) (328)

每股红利 0.54 0.28 0.35 0.54 1.56 经营活动现金流 182 616 711 260 453

每股净资产 25.03 9.55 9.85 10.40 10.84 资本开支 (1179) (1800) (800) (700) (500)

ROIC 3% 4% 4% 6% 7% 其它投资现金流 652 1201 209 443 208

ROE 4% 5% 6% 9% 9% 投资活动现金流 (527) (599) (591) (257) (292)

毛利率 13% 19% 17% 19% 20% 权益性融资 796 (26) (0) 0 0

EBIT Margin 4% 8% 8% 11% 13% 负债净变化 95 569 618 (400) 39

EBITDA Margin 9% 15% 14% 16% 18% 支付股利、利息 (242) (206) (289) (361) (553)

收入增长 3% -4% 2% 28% 12% 其它融资现金流 111 104 (32) (16) (22)

净利润增长率 -48% 40% 25% 53% 9% 融资活动现金流 760 440 298 (777) (536)

资产负债率 24% 29% 24% 22% 21% 现金净变动 416 458 417 (774) (375)

股息率 4.7% 4.0% 2.1% 2.6% 4.0% 货币资金的期初余额 898 1268 1732 2150 1375

P/E 14.98 28.82 23.07 15.05 13.82 货币资金的期末余额 1268 1732 2150 1375 1000

P/B 0.54 1.41 1.37 1.29 1.24 企业自由现金流 (1008) (964) (83) (363) 10

EV/EBITDA 19.29 25.16 26.26 17.74 14.04 权益自由现金流 (800) (294) 509 (777) 31

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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