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润本股份（603193.SH）2024 年半年度业绩预告点评     

24H1 业绩高增，驱蚊及婴童护理细分龙头加速崛起 
 

 2024 年 07 月 11 日 

 

➢ 事件：润本股份发布 2024 年半年度业绩预增公告。24H1，公司预计实现

归母净利润 1.75~1.85 亿元，同比增长 46.48%~54.85%；预计实现扣非归母净

利润 1.70~1.80 亿元，同比增长 43.86%~52.30%。24Q2，公司预计实现归母

净利润 1.40~1.50 亿元，同比增长 41.88%~52.04%；预计实现扣非归母净利润

1.39~1.49 亿元。 

➢ 产品矩阵丰富+渠道拓展驱动业务增长，规模效应带动盈利能力提升。公司

2024 年上半年利润变动主要系：1）随着公司品牌知名度进一步提升，公司持续

加大研发投入，进一步丰富产品矩阵。2）公司积极拓展线上和线下渠道，线上

直销平台抖音及非平台经销渠道均实现较快增长。3）公司不断强化运营管理，

持续提高运营管理效率，控本增效取得明显成效，规模效应显著，推动公司净利

润实现较大幅度的提升。3）公司预计 24H1 非经常性损益金额同比增加 368.62%

至 451.21 万元，主要包括政府补助、投资收益、资产处置损益等。 

➢ 24H1 线上渠道高增，品牌天猫+抖音合计销售额同比+32%。根据久谦数

据，24 年 1-6 月，润本品牌在天猫+抖音双渠道合计实现销售额 5.85 亿元

/yoy+31.94%，其中天猫渠道销售额 3.86 亿元/yoy+18.72%，抖音渠道销售额

2.00 亿元/yoy+68.06%，品牌在两大主流电商平台均展现较好销售表现。 

➢ 发力婴童护理，扩充防晒产品矩阵，业绩高增确定性强。23 年来，公司重点

发力婴童护理赛道，布局婴童防晒对原有产品进行补充；23 年 12 月，公司取得

两项防晒特证（国妆特字 20230211、国妆特字 20235264），对应产品名为“润

本水感防晒乳” （SPF33、PA+++）、“润本儿童防晒乳”（SPF20、PA++），

分别定位 12 岁及以上儿童和成人、3 岁及以上儿童和成人，定价 39.9 元，目前

均已上市；根据久谦数据，24 年 1-5 月，润本防晒产品在天猫和抖音合计实现

销售额 54.92 万元，同比+15.48%，润本防晒产品的市场认可度稳步提升。此

外，公司还储备有一项防晒特证“润本物理防晒乳”（国妆特字 20242991，SPF25、

PA++，适用于 3-12 周岁儿童），考虑防晒市场准入壁垒较高，公司婴童防晒特

证的接连落地有望为品牌持续贡献收入增量，加速品牌成长。 

➢ 投资建议：公司坚持“大品牌、小品类”的研产销一体化战略，通过深耕细

分市场实现差异化竞争，目前已在驱蚊市场和婴童护理市场建立起良好的知名度

和市场认度，未来有望通过持续提升的研发能力和生产力、不断完善的渠道结构，

推进新产品的上市和销售，驱动公司收入稳健提升，我们预计 2024-2026 年公

司归母净利润分别为 3.01、3.81、4.70 亿元，同比增速分别为 33.3%、26.6%、

23.1%，7 月 11 日收盘价对应 PE 为 25X、20X、16X，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：电商平台销售相对集中；新品研发不及预期。  
 

[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） 1,033  1,343  1,714  2,076  

增长率（%） 20.7  30.0  27.6  21.2  

归属母公司股东净利润（百万元） 226  301  381  470  

增长率（%） 41.2  33.3  26.6  23.1  

每股收益（元） 0.56  0.74  0.94  1.16  

PE 33  25  20  16  

PB 3.9  3.4  3.0  2.6  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 7 月 11 日收盘价）   

  

推荐 维持评级 

当前价格： 18.53 元 

   
 

[Table_Author]  

 

分析师 刘文正 

执业证书： S0100521100009 

邮箱： liuwenzheng@mszq.com 

分析师 解慧新 

执业证书： S0100522100001 

邮箱： xiehuixin@mszq.com 

研究助理 杨颖 

执业证书： S0100123070030 

邮箱： yangying@mszq.com 
 

 
相关研究 

1.润本股份（603193.SH）2023 年年报及 2

024 年一季报点评：24Q1 扣非归母同比+4

5%，润本品牌加速崛起-2024/04/27 

2.润本股份（603193.SH）首次覆盖报告：驱

蚊赛道国货龙头，婴童护理业务打开增长空间

-2024/03/20 
  



润本股份(603193)/商业零售及社会服务  

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 1,033  1,343  1,714  2,076   成长能力（%）     

营业成本 451  574  729  873   营业收入增长率 20.66  30.01  27.60  21.17  

营业税金及附加 10  13  17  21   EBIT 增长率 38.74  38.53  26.57  22.75  

销售费用 269  349  450  546   净利润增长率 41.23  33.26  26.64  23.10  

管理费用 33  40  53  65   盈利能力（%）     

研发费用 26  34  44  54   毛利率 56.35  57.29  57.48  57.95  

EBIT 248  344  436  535   净利润率 21.88  22.43  22.26  22.61  

财务费用 -15  -3  -4  -7   总资产收益率 ROA 11.20  12.85  14.24  15.24  

资产减值损失 -2  -2  -3  -3   净资产收益率 ROE 11.76  13.55  15.08  16.18  

投资收益 1  4  5  6   偿债能力         

营业利润 265  349  443  545   流动比率 18.04  16.40  14.86  14.45  

营业外收支 3  5  6  7   速动比率 2.84  3.10  4.03  5.15  

利润总额 268  354  449  552   现金比率 2.56  2.86  3.83  4.96  

所得税 42  53  67  83   资产负债率（%） 4.84  5.17  5.61  5.79  

净利润 226  301  381  470   经营效率     

归属于母公司净利润 226  301  381  470   应收账款周转天数 1.70  1.23  1.15  1.36  

EBITDA 270  370  469  574   存货周转天数 75.21  75.00  72.00  70.00  

          总资产周转率 0.73  0.62  0.68  0.72  

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

货币资金 244  340  569  873   每股收益 0.56  0.74  0.94  1.16  

应收账款及票据 5  4  5  7   每股净资产 4.75  5.49  6.25  7.17  

预付款项 8  11  15  17   每股经营现金流 0.62  0.49  0.99  1.22  

存货 93  115  141  164   每股股利 0.17  0.19  0.24  0.29  

其他流动资产 1,366  1,479  1,480  1,480   估值分析         

流动资产合计 1,716  1,950  2,210  2,543   PE 33  25  20  16  

长期股权投资 0  0  0  0   PB 3.9  3.4  3.0  2.6  

固定资产 255  331  395  450   EV/EBITDA 27.35  19.97  15.76  12.89  

无形资产 19  24  31  41   股息收益率（%） 0.92  1.00  1.27  1.57  

非流动资产合计 303  394  469  539            

资产合计 2,019  2,344  2,679  3,081             

短期借款 0  0  0  0   现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 53  66  82  96   净利润 226  301  381  470  

其他流动负债 42  53  67  80   折旧和摊销 22  26  34  39  

流动负债合计 95  119  149  176   营运资金变动 23  -116  -4  -5  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 253  199  402  493  

其他长期负债 2  2  2  3   资本开支 -14  -104  -100  -98  

非流动负债合计 2  2  2  3   投资 -1,301  0  0  0  

负债合计 98  121  150  179   投资活动现金流 -1,310  -100  -95  -91  

股本 405  405  405  405   股权募资 995  0  0  0  

少数股东权益 0  0  0  0   债务募资 0  0  0  0  

股东权益合计 1,921  2,222  2,529  2,903   筹资活动现金流 973  -2  -78  -97  

负债和股东权益合计 2,019  2,344  2,679  3,081   现金净流量 -84  96  229  304  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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