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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 18.28 元

总市值/流通市值 8565/8307 百万元

52周最高价/最低价 28.78/16.98 元

近 3 个月日均成交额 101.28 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

《伊之密（300415.SZ）-2026 年中报点评：Q2 营收同比增长 16%，

压铸机收入快速增长》 ——2026-09-01

《伊之密（300415.SZ）-2025 年业绩稳健增长，三大主业全线突

破，全球化布局深化》 ——2026-05-19

《伊之密（300415.SZ）-2025 年三季度净利润同比增长 21%，海

外市场加速布局》 ——2025-11-03

《伊之密（300415.SZ）-2025 年上半年净利润同比增长 15%，海

外布局持续推进》 ——2025-08-28

《伊之密（300415.SZ）-2024 年归母净利润同比增长 27%，持续

看好公司发展》 ——2025-04-28

2026年前三季度收入稳步增长，汇兑损失压制利润。公司 2026 年前三季

度收入 46.98 亿元，同比增长 9.11%；实现归母净利润 4.65 亿元，同比

下降 17.56%；扣非归母净利润 4.50 亿元，同比下降 19.09%。2026 前三

季度毛利率/净利率分别为29.92%/9.87%，同比分别下降1.96/3.49个pct。

单季度看，2026Q3 收入 15.95 亿元，同比增长 2.31%；实现归母净利润

1.45 亿元，同比下降 34.05%；扣非归母净利润 1.41 亿元，同比下降

35.40%。增收不增利的主要压力来自于人民币升值导致的汇兑损失显著

增加，2026 前三季度财务费用达 1.23 亿元，同比增长 378.19%。

公司主业保持稳健发展，经营性现金流情况明显改善。公司 2026 前三季度

经营活动产生的现金流量净额同比增长 150.10%，且回款情况因本期加

大长账龄应收款项催收力度有所改善，信用减值损失同比下降 128.52%。

公司 2026Q3 存货 23.98 亿元，同比增长+17.34%；合同负债 7.23 亿元，

同比增长 40.37%；预付款项较年初增长 32.26%，表明公司虽然因汇兑

损失导致利润端受到挤压，但主要业务仍保持稳健增长态势，在手订单

充足，经营性现金流情况良好。

持续加强研发与营销投入，提升产能优势。2026 年前三季度公司研发总投

入 2.10 亿元，同比增长 5.10%。同时公司继续加强市场开拓力度，努力

开拓新的销售网点、提高市场占有率，2026 年前三季度公司销售费用

3.82 亿元，同比增长 18.29%。浙江南浔建设的华东生产基地预计 2026 年

年底前逐步投入使用。规划实现年产能超 1000 台中型至超大型两板注

塑机，进一步提升产能优势，保障公司长期竞争力。

投资建议：公司是国内领先的模压成型设备供应商，压铸机业务受益中高端

产品线竞争力强化与汽车行业镁合金应用增长快速放量。注塑机国内份额及

出口不断提升，南浔在建项目投产后产能优势预期将进一步扩大。尽管短期

受汇兑损失和行业竞争加剧影响利润承压，但主业仍保持稳健增长，在手订

单充足，利润端后续表现有望恢复。考虑到汇兑损失增加、毛利率下降及销

售 费 用 增 长 ， 我 们 小 幅 下 调 2026-2028 年 归 母 净 利 润 预 测 至

7.29/8.71/10.01亿元（前值为7.59/9.00/10.56亿元），对应PE 12/10/9

倍，维持“优于大市”评级。

风险提示：行业竞争加剧；客户突破不及预期；新产品拓展不及预期，股东

减持风险。

盈利预测和财务指标 2024 2025 2026E 2027E 2028E

营业收入(百万元) 5,063 6,048 6,618 7,393 8,160

(+/-%) 23.6% 19.5% 9.4% 11.7% 10.4%

归母净利润(百万元) 608 709 729 871 1001

(+/-%) 27.4% 16.6% 2.8% 19.5% 15.0%

每股收益（元） 1.30 1.51 1.56 1.86 2.14

EBIT Margin 12.6% 12.8% 13.0% 13.4% 14.0%

净资产收益率（ROE） 20.5% 21.8% 19.8% 20.7% 20.8%

市盈率（PE） 14.1 12.1 11.8 9.8 8.6

EV/EBITDA 16.4 14.5 14.0 12.6 11.4

市净率（PB） 2.89 2.63 2.32 2.03 1.78

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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图1：伊之密 2026 年前三季度营业收入同比增长 9.11% 图2：伊之密 2026 年前三季度归母净利润同比下降 17.56%

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：伊之密 2026Q3 营业收入同比增长 2.31% 图4：伊之密 2026Q3 归母净利润同比下降 34.05%

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5：伊之密利润率有所下滑 图6：伊之密期间财务费用有所上升

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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表1：可比公司估值表（20261028）

证券代码 证券简称 投资评级 收盘价 总市值（亿元）
EPS PE

2025A 26E 27E 28E 2025A 26E 27E 28E

002833.SZ 弘亚数控 优于大市 16.70 71.65 1.01 1.12 1.37 1.63 16.5 14.9 12.2 10.3

000837.SZ 秦川机床 无评级 9.80 100.27 0.05 0.09 0.11 0.13 188.5 109.0 92.8 77.1

平均值 102.5 61.9 52.5 43.7

300415.SZ 伊之密 优于大市 18.28 85.65 1.51 1.56 1.86 2.14 12.1 11.8 9.8 8.6

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理 注：可比公司取万得一致预期
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财务预测与估值

资产负债表（百万元） 2024 2025 2026E 2027E 2028E 利润表（百万元） 2024 2025 2026E 2027E 2028E

现金及现金等价物 499 585 783 1281 1670 营业收入 5063 6048 6618 7393 8160

应收款项 1376 1740 1992 2120 2381 营业成本 3446 4130 4518 5044 5563

存货净额 1850 2042 2429 2650 2896 营业税金及附加 35 45 58 63 70

其他流动资产 519 491 583 664 762 销售费用 432 512 553 611 658

流动资产合计 4664 5453 6281 7210 8204 管理费用 264 314 334 364 384

固定资产 1215 1358 1489 1524 1497 研发费用 246 275 294 322 347

无形资产及其他 428 420 404 389 373 财务费用 36 52 40 36 31

投资性房地产 323 476 476 476 476 投资收益 49 55 52 92 86

长期股权投资 481 516 556 594 632

资产减值及公允价值变

动 23 13 23 30 22

资产总计 7110 8224 9207 10194 11183 其他收入 (200) (225) (340) (381) (390)

短期借款及交易性金融

负债 540 471 437 482 463 营业利润 722 838 850 1016 1172

应付款项 1563 1553 1982 2142 2304 营业外净收支 (2) (3) (3) (2) (3)

其他流动负债 1020 1332 1472 1638 1798 利润总额 721 835 847 1013 1170

流动负债合计 3123 3356 3891 4262 4565 所得税费用 93 124 116 140 165

长期借款及应付债券 907 1533 1593 1643 1693 少数股东损益 20 2 2 3 3

其他长期负债 64 69 28 67 100 归属于母公司净利润 608 709 729 871 1001

长期负债合计 971 1603 1621 1710 1793 现金流量表（百万元） 2024 2025 2026E 2027E 2028E

负债合计 4094 4958 5512 5972 6358 净利润 608 709 729 871 1001

少数股东权益 54 9 10 12 13 资产减值准备 (13) 15 (30) 2 0

股东权益 2962 3258 3685 4210 4811 折旧摊销 130 161 147 163 175

负债和股东权益总计 7110 8224 9207 10194 11183 公允价值变动损失 (23) (13) (23) (30) (22)

财务费用 36 52 40 36 31

关键财务与估值指标 2024 2025 2026E 2027E 2028E 营运资本变动 (374) (359) (232) (65) (249)

每股收益 1.30 1.51 1.56 1.86 2.14 其它 26 (13) 31 (0) 1

每股红利 0.51 0.59 0.64 0.74 0.85 经营活动现金流 354 499 623 941 907

每股净资产 6.32 6.95 7.86 8.98 10.27 资本开支 0 (315) (210) (155) (110)

ROIC 24% 23% 24% 26% 28% 其它投资现金流 (100) (175) 100 0 0

ROE 21% 22% 20% 21% 21% 投资活动现金流 (139) (525) (150) (193) (148)

毛利率 32% 32% 32% 32% 32% 权益性融资 2 0 0 0 0

EBIT Margin 13% 13% 13% 13% 14% 负债净变化 (43) 626 60 50 50

EBITDA Margin 15% 15% 15% 16% 16% 支付股利、利息 (237) (275) (302) (346) (400)

收入增长 24% 19% 9% 12% 10% 其它融资现金流 364 (590) (34) 46 (19)

净利润增长率 27% 17% 3% 19% 15% 融资活动现金流 (194) 112 (276) (250) (369)

资产负债率 58% 60% 60% 59% 57% 现金净变动 21 86 197 498 390

息率 2.8% 3.2% 3.5% 4.0% 4.7% 货币资金的期初余额 479 499 585 783 1281

P/E 14.1 12.1 11.8 9.8 8.6 货币资金的期末余额 499 585 783 1281 1670

P/B 2.9 2.6 2.3 2.0 1.8 企业自由现金流 0 145 448 797 794

EV/EBITDA 16.4 14.5 14.0 12.6 11.4 权益自由现金流 0 180 439 861 798

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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