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喜临门（603008.SH）2024 年一季报点评     

各业务稳步拓展，盈利持续优化 
 

 2024 年 04 月 30 日 

 

➢ 事件：4 月 29 日，喜临门发布 2024 年一季报，24Q1 公司实现营业收入/

归 母 净 利 润 / 扣 非 归 母净 利 润 分 别 问 17.61/0.74/0.74 亿 元 ， 同 增

20.02%/20.2%/48.62%。 

➢ 零售稳健，工程、跨境电商高增：自主品牌零售方面，公司持续推进线下多

元引流赋能经销商，注重门店优化提效，推进渠道多元化发展，家装渠道及社区

店承接更新需求，预计线下收入增速稳健；线上方面，在稳固传统电商平台的同

时发力抖音、小红书等新兴平台，预计维持较高增速。自主品牌工程方面，主要

客户为高星级酒店等，同时开拓游轮、军队、学校等新业务渠道，同时不断寻求

新的合作模式，赋能现有酒店升级改造，预计收入实现较高增长。代加工方面，

主要客户需求旺盛，拓展顺利。跨境电商方面，持续资源投入发力，预计实现较

高增长。  

➢ 降本增效带动毛利率持续提升：24Q1 公司毛利率 33.46%，同增 1.06pct，

毛利率提升主要系：1）公司持续推进降本增效，提高生产效率；2）高毛利率床

垫品类销售情况较好，带动毛利率上行。费用方面，24Q1 公司销售/管理/研发

/财务费率分别为 19.16%/6.05%/2.54%/0.35%，同比 -0.79/-0.1/+0.16/-

1.01pct。销售及管理费用率下行主要系公司提升费用投放效率，财务费用率降

低主要系公司借款减少，利息支出下降。公司 24Q1 归母净利率 4.21%，同增

0.01pct。此外，公司 24Q1 公允价值变动收益为-963 万元，23Q1 同期为+908

万元。 

➢ 展望 24 年，新渠道有望发力：收入端：1）零售方面，推动产品细分战略，

开发儿童、老年人市场，开发大师级产品，拉动高端市场，针对下沉市场开发“鸿

运”系列，并推出智能产品，试水智能家居。渠道端发力高质量发展，重点开拓

下沉渠道市场，多元渠道引流赋能经销商。2）线上发力新兴平台，持续推进渠

道多元拓张，共同推进单品推广及连带销售，发力私域流量运营。3）跨境电商

业务持续发力，预计贡献增量。利润端：持续推进降本增效，提高毛利率的同时

提升费用投入效率，推动盈利能力优化。 

➢ 投资建议：喜临门产品覆盖高中低端市场，各业务稳步扩张，业绩成长依旧

稳健。我们预计公司 2024-2026 年实现归母净利润 6.2/7.0/7.8 亿元，当前股价

对应 PE 为 12x/10x/9x，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：终端销售不及预期；渠道开拓不及预期；房地产市场波动。   
[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） 8,678 9,854 11,097 12,411 

增长率（%） 10.7 13.6 12.6 11.8 

归属母公司股东净利润（百万元） 429 615 698 784 

增长率（%） 80.5 43.5 13.4 12.4 

每股收益（元） 1.13 1.62 1.84 2.07 

PE 17 12 10 9 

PB 1.9 1.7 1.6 1.4 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 4 月 30 日收盘价）   

  

推荐 维持评级 

当前价格： 18.73 元  
 

[Table_Author]  

 

分析师 徐皓亮 

执业证书： S0100522110001 

邮箱： xuhaoliang@mszq.com 

研究助理 谭雅轩 

执业证书： S0100123070004 

邮箱： tanyaxuan@mszq.com 
 

 
相关研究 

1.喜临门（603008.SH）2023 年年报点评：

电商、海外增速亮眼，盈利能力改善-2024/0

4/28 

2.喜临门（603008.SH）2023 年业绩预告点

评：各业务稳步扩张，新渠道 24 年有望发力

-2024/01/31 

3.喜临门（603008.SH）2023 年三季报点评：

自主品牌零售稳健，工程及代加工业务回暖-

2023/10/29 

4.喜临门（603008.SH）2023 年半年报点评：

23H1 线上高增长，持续聚焦流量转化并强化

降本增效-2023/08/10 

5.喜临门（603008.SH）2022 年报及 2023

年一季报点评：多因素扰动 22Q4 盈利承压，

积极扩张策略助力份额提升-2023/05/08 
  



喜临门(603008)/轻工  

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 2 

 

 

 

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 8,678 9,854 11,097 12,411  成长能力（%）     

营业成本 5,696 6,465 7,277 8,134  营业收入增长率 10.71 13.55 12.61 11.84 

营业税金及附加 55 62 70 79  EBIT 增长率 41.26 50.92 11.68 11.04 

销售费用 1,759 1,884 2,133 2,398  净利润增长率 80.54 43.48 13.35 12.36 

管理费用 423 443 499 558  盈利能力（%）     

研发费用 180 197 222 248  毛利率 34.37 34.39 34.42 34.46 

EBIT 554 836 934 1,037  净利润率 4.94 6.24 6.29 6.31 

财务费用 12 48 41 34  总资产收益率 ROA 4.82 6.30 6.54 6.74 

资产减值损失 -2 -3 -3 -3  净资产收益率 ROE 11.59 14.98 15.38 15.64 

投资收益 14 16 18 20  偿债能力     

营业利润 558 800 906 1,018  流动比率 1.08 1.15 1.23 1.30 

营业外收支 -2 -3 -3 -3  速动比率 0.69 0.78 0.86 0.92 

利润总额 555 797 903 1,015  现金比率 0.44 0.53 0.60 0.65 

所得税 108 154 175 197  资产负债率（%） 55.77 55.23 54.70 54.09 

净利润 448 642 728 818  经营效率     

归属于母公司净利润 429 615 698 784  应收账款周转天数 37.71 36.44 36.24 36.36 

EBITDA 982 1,297 1,471 1,597  存货周转天数 70.64 61.50 61.68 61.89 

      总资产周转率 0.97 1.06 1.09 1.11 

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

货币资金 1,939 2,546 3,124 3,706  每股收益 1.13 1.62 1.84 2.07 

应收账款及票据 944 1,051 1,183 1,323  每股净资产 9.76 10.84 11.96 13.22 

预付款项 86 97 109 122  每股经营现金流 3.31 3.36 3.77 4.08 

存货 1,036 1,173 1,321 1,476  每股股利 0.50 0.72 0.81 0.91 

其他流动资产 683 639 676 715  估值分析     

流动资产合计 4,687 5,507 6,413 7,342  PE 17 12 10 9 

长期股权投资 258 258 258 258  PB 1.9 1.7 1.6 1.4 

固定资产 1,878 1,945 2,115 2,215  EV/EBITDA 7.37 5.58 4.92 4.54 

无形资产 318 318 318 318  股息收益率（%） 2.67 3.83 4.34 4.88 

非流动资产合计 4,218 4,266 4,252 4,293       

资产合计 8,905 9,773 10,665 11,635       

短期借款 1,075 1,075 1,075 1,075  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 2,534 2,876 3,237 3,618  净利润 448 642 728 818 

其他流动负债 749 822 896 975  折旧和摊销 428 461 537 559 

流动负债合计 4,357 4,772 5,208 5,668  营运资金变动 290 98 80 83 

长期借款 322 322 322 322  经营活动现金流 1,253 1,272 1,431 1,547 

其他长期负债 288 304 304 304  资本开支 -567 -396 -438 -515 

非流动负债合计 609 625 625 625  投资 100 0 0 0 

负债合计 4,967 5,398 5,834 6,293  投资活动现金流 -243 -300 -420 -495 

股本 387 379 379 379  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 240 267 297 332  债务募资 -585 3 0 0 

股东权益合计 3,939 4,375 4,832 5,342  筹资活动现金流 -763 -365 -433 -470 

负债和股东权益合计 8,905 9,773 10,665 11,635  现金净流量 247 607 577 582 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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