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潮宏基（002345.SZ）2024 年三季报点评     

稳步推进渠道开拓与产品研发，持续强化品牌印记 
 

 2024 年 10 月 31 日 

 

➢ 事件概述。2024 年 10 月 30 日，潮宏基发布 2024 年三季报。24Q1-Q3，

公司实现收入 48.59 亿元，同比+8.01%，归母净利润为 3.16 亿元，同比+0.95%，

扣非归母净利润为 3.10 亿元，同比+0.77%；其中，24Q3，公司实现收入 14.28

亿元，同比-4.36%，归母净利润为 0.86 亿元，同比-17.21%，扣非归母净利润

为 0.85 亿元，同比-17.71%。               

➢ 毛利率同比下滑&费率缩减，净利率略有下滑。1）毛利率端：24Q1-Q3，

毛利率为 24.16%，同比-2.58 pct；24Q3，毛利率为 24.20%，同比-2.25 pct。

2）费用率端：24Q1-Q3，销售费率、管理费率、研发费率、财务费率为 11.62%、

2.00%、0.90%、0.49%，分别同比-1.96、+0.13、-0.14、-0.07 pct； 24Q3，

销售费率、管理费率、研发费率、财务费率为 12.25%、2.19%、1.03%、0.44%，

分别同比-0.30、-0.21、-0.04、-0.12 pct。3）净利率端：基于毛利率及费用率

情况，24Q1-Q3，净利率为 6.50%，同比-0.52 pct；24Q3，净利率为 5.96%，

同比-1.03 pct。 

➢ 持续强化品牌印记，首家海外门店开业，新品上市广受好评。1）渠道端：

截至 24Q3 末，总店数 1763 家，分行业看，珠宝门店共 1491 家，皮具门店共

272 家；分模式看，代理门店 1413 家，自营门店 350 家。截至 24 年 9 月底，

“CHJ 潮宏基”珠宝总店数为 1482 家，其中加盟店 1236 家（较年初净增加 126

家）。24 年 8 月，潮宏基在马来西亚吉隆坡 IOI Citymall 开设品牌首家海外门

店，稳步推进品牌在全球的战略布局。2）产品端：潮宏基珠宝继续深耕品牌印

记系列，与国际著名艺术家/设计师联名设计的“花丝·如意”“花丝·圆满”系列，

以及“臻金·梵华”“臻·藏”等系列新品上市后广受好评；持续加大优势黄金品类

产品线研发，优化 IP 系列产品布局，提高产品的附加值和竞争力；Cëvol 珠宝持

续产品研发，第三季度推出“摩斯密码”、“叠曜”、“双钻双生”等系列产品；

FION 菲安妮以重手工为基础，焕然升级“叠叠包”、“贝壳包”等原创真皮系

列包袋，增加手工包挂、包扣，结合渠道特质打造差异化产品矩阵。 

➢ 投资建议：公司产品创新能力突出，加盟渠道加速布局，多品牌矩阵拉动增

长，预计 2024-2026 年公司实现营收 65.68、75.88、84.19 亿元，分别同比

+11.3%、+15.5%与+11.0%；归母净利润为 3.61、4.14、4.58 亿元，分别同比

+8.3%、+14.7%与+10.5%，10 月 31 日收盘价对应 PE 为 12、11 与 10 倍，

维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：行业竞争加剧，拓店速度不及预期，终端需求不及预期等。  
 

[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） 5,900 6,568 7,588 8,419 

增长率（%） 33.6 11.3 15.5 11.0 

归属母公司股东净利润（百万元） 333 361 414 458 

增长率（%） 67.4 8.3 14.7 10.5 

每股收益（元） 0.38 0.41 0.47 0.52 

PE 13 12 11 10 

PB 1.2 1.2 1.1 1.1 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 10 月 31 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 5,900 6,568 7,588 8,419  成长能力（%）     

营业成本 4,362 4,936 5,719 6,362  营业收入增长率 33.56 11.33 15.52 10.96 

营业税金及附加 91 99 114 126  EBIT 增长率 34.76 8.25 14.52 11.90 

销售费用 828 860 979 1,078  净利润增长率 67.41 8.32 14.66 10.55 

管理费用 126 131 156 168  盈利能力（%）     

研发费用 63 66 76 84  毛利率 26.07 24.84 24.63 24.44 

EBIT 445 482 552 617  净利润率 5.65 5.50 5.46 5.44 

财务费用 31 13 22 33  总资产收益率 ROA 5.81 6.07 6.39 6.56 

资产减值损失 -40 -36 -33 -36  净资产收益率 ROE 9.18 9.61 10.61 11.27 

投资收益 3 7 8 8  偿债能力     

营业利润 403 440 505 558  流动比率 2.40 2.37 2.23 2.14 

营业外收支 0 0 0 0  速动比率 0.61 0.55 0.49 0.47 

利润总额 403 440 505 558  现金比率 0.38 0.33 0.28 0.27 

所得税 73 79 91 100  资产负债率（%） 33.46 33.73 36.89 39.07 

净利润 330 361 414 458  经营效率     

归属于母公司净利润 333 361 414 458  应收账款周转天数 17.71 16.96 16.51 16.33 

EBITDA 562 628 695 775  存货周转天数 224.96 220.00 210.00 205.00 

      总资产周转率 1.05 1.12 1.22 1.25 

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

货币资金 643 592 593 651  每股收益 0.38 0.41 0.47 0.52 

应收账款及票据 286 305 343 376  每股净资产 4.09 4.23 4.39 4.57 

预付款项 14 15 17 19  每股经营现金流 0.69 0.25 0.25 0.35 

存货 2,688 2,940 3,257 3,537  每股股利 0.25 0.30 0.33 0.33 

其他流动资产 429 452 512 586  估值分析     

流动资产合计 4,061 4,304 4,722 5,169  PE 13 12 11 10 

长期股权投资 198 204 212 220  PB 1.2 1.2 1.1 1.1 

固定资产 530 532 548 562  EV/EBITDA 9.54 8.54 7.72 6.92 

无形资产 24 29 42 63  股息收益率（%） 5.06 6.13 6.78 6.78 

非流动资产合计 1,676 1,647 1,756 1,803       

资产合计 5,737 5,950 6,478 6,972       

短期借款 333 513 733 983  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 116 128 141 139  净利润 330 361 414 458 

其他流动负债 1,245 1,175 1,244 1,297  折旧和摊销 117 147 143 158 

流动负债合计 1,694 1,817 2,118 2,419  营运资金变动 122 -333 -391 -375 

长期借款 196 186 236 286  经营活动现金流 615 221 222 309 

其他长期负债 30 4 36 19  资本开支 -198 -74 -170 -154 

非流动负债合计 226 190 271 304  投资 -2 0 0 0 

负债合计 1,920 2,007 2,390 2,724  投资活动现金流 -219 -11 -149 -154 

股本 889 889 889 889  股权募资 65 0 0 0 

少数股东权益 186 186 186 186  债务募资 -159 70 270 300 

股东权益合计 3,818 3,943 4,088 4,248  筹资活动现金流 -369 -262 -72 -98 

负债和股东权益合计 5,737 5,950 6,478 6,972  现金净流量 28 -51 1 58 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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