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中国制造网付费会员稳步增长，发布 AI Agent

产品 Mentarc，AI商业化持续推进

——焦点科技（002315）2024Q3财报点评

最近一年走势

相对沪深 300表现 2024/11/04

表现 1M 3M 12M

焦点科技 5.9% 29.8% 15.0%

沪深 300 -1.8% 16.6% 10.1%

市场数据 2024/11/04

当前价格（元） 31.76

52周价格区间（元） 21.53-38.34

总市值（百万） 10,075.41

流通市值（百万） 6,418.79

总股本（万股） 31,723.59

流通股本（万股） 20,210.31

日均成交额（百万） 594.83

近一月换手（%） 6.06
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润预增，AI产品功能持续迭代（买入）*互联网电

商*陈梦竹，张娟娟》——2024-01-28

事件:

2024年 10月 31日公司发布 2024Q3 财报：2024Q3，公司实现营业收

入 4.16亿元（YoY+8.50%）；归母净利润 1.24亿元（YoY+14.88%）；

扣非净利润 1.22亿元（YoY+13.23%）。

投资要点：

 整体业绩表现：公司 2024Q3整体营收保持增长，主要由中国制造

网业务稳健增长及 AI产品商业化所带动；利润端稳步增长，主要受

益于公司毛利率同比提升及销售费率同比下降，2024Q3公司毛利率

同比提升 1.31pct，销售费用率同比下降 0.66pct。

 中国制造网会员稳步增长，AI 产品商业化持续推进：截至 2024Q3，
中国制造网平台收费会员数为 26,668位，较 2024年半年度末增加

934位。截至 2024H1，购买 AI麦可的会员共 6,059 位（不含试用

体验包客户），较 2024Q1 末增加 1,454 位，2024H1 AI 麦可实现

现金回款超过 1,300万元。2024年上半年，AI事业部自中国制造事

业部独立，专注于 AI技术的研发与应用，于 2024年 7月正式发布

开放平台 FocusAIM，依托焦点科技 20余年的数字化外贸推广经验，

为出海企业提供智能化、自动化产品和解决方案。截至 2024 年 10
月 31日，FocusAIM平台已囊括四大 AI产品“中国制造网 AI麦可、

独立站 AI 助手 MoliAI、面向全球买家的采购助手 SourcingAI、
AIAgent产品 Mentarc”。Mentarc于 2024Q3正式推出，定位为全

球分销商和跨境电商商家解决选品、货源查找、店铺运营等多方面

运营的 AI电商工具。我们认为，公司作为 AI+跨境电商及多模态应

用标的之一，AI 产品持续迭代，长期有望逐步渗透平台已有付费会

员+吸引新会员，推动付费率及 ARPU 值提升；另外，买家端 AI产
品 Mentarc的推出有望提高买家粘性，打开买家端商业化空间。

 盈利预测和投资评级：考虑到公司 AI产品商业化仍在推进，且整体

降本增效效果明显，我们调整了盈利预测，我们预计公司 2024-2026
年营业收入分别为 17.1/19.4/21.5 亿元，归母净利润分别为

4.72/5.54/6.53亿元，对应摊薄 EPS为 1.49/1.75/2.06元，对应 P/E
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《焦点科技（002315）2023Q3财报点评：降费增

效效果显著，关注 AI产品迭代进展（买入）*互联

网电商*陈梦竹》——2023-11-01

《焦点科技（002315）2023H1财报点评：业务调

整拖累营收增速，利润端实现稳健增长（买入）*

互联网电商*陈梦竹》——2023-09-03

为 21/18/15倍，维持“买入”评级。

 风险提示：人工智能发展不及预期，AIGC发展不及预期、技术发展

不及预期、商业化拓展不及预期、行业竞争加剧、中美科技竞争不

确定性等风险。

[Table_Forcast1]预测指标 2023A 2024E 2025E 2026E
营业收入（百万元） 1527 1713 1943 2154
增长率(%) 4 12 13 11
归母净利润（百万元） 379 472 554 653
增长率(%) 26 24 17 18
摊薄每股收益（元） 1.19 1.49 1.75 2.06
ROE(%) 15 18 19 20
P/E 27.31 21.36 18.20 15.44
P/B 4.24 3.74 3.46 3.14
P/S 6.86 5.88 5.19 4.68
EV/EBITDA 21.51 17.80 13.15 10.92
资料来源：Wind资讯、国海证券研究所
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[Table_Forcast]附表：焦点科技盈利预测表

证券代码： 002315 股价： 31.76 投资评级： 买入 日期： 2024/11/04

财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 每股指标与估值 2023A 2024E 2025E 2026E

盈利能力 每股指标

ROE 15% 18% 19% 20% EPS 1.21 1.49 1.75 2.06

毛利率 79% 80% 80% 81% BVPS 7.81 8.49 9.18 10.11

期间费率 45% 41% 42% 40% 估值

销售净利率 25% 28% 29% 30% P/E 27.31 21.36 18.20 15.44

成长能力 P/B 4.24 3.74 3.46 3.14

收入增长率 4% 12% 13% 11% P/S 6.86 5.88 5.19 4.68

利润增长率 26% 24% 17% 18%

营运能力 利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E

总资产周转率 0.41 0.42 0.44 0.44 营业收入 1527 1713 1943 2154

应收账款周转率 55.90 58.14 56.75 56.96 营业成本 312 342 378 411

存货周转率 33.99 39.54 32.78 34.85 营业税金及附加 11 10 12 13

偿债能力 销售费用 566 628 664 726

资产负债率 36% 36% 36% 36% 管理费用 157 176 196 213

流动比 1.60 1.40 1.51 1.65 财务费用 -40 -97 -51 -75

速动比 1.50 1.30 1.43 1.58 其他费用/（-收入） 152 169 184 202

营业利润 396 513 603 710

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 营业外净收支 -1 -3 0 0

现金及现金等价物 1838 1667 2095 2568 利润总额 395 510 602 710

应收款项 30 35 39 44 所得税费用 13 42 49 58

存货净额 6 12 11 12 净利润 382 468 553 652

其他流动资产 139 143 143 140 少数股东损益 4 -4 -1 -1

流动资产合计 2013 1857 2288 2764 归属于母公司净利润 379 472 554 653

固定资产 449 419 389 359

在建工程 - - - - 现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E

无形资产及其他 1389 1885 1900 1916 经营活动现金流 637 594 784 856

长期股权投资 57 48 39 30 净利润 379 472 554 653

资产总计 3908 4209 4615 5069 少数股东损益 4 -4 -1 -1

短期借款 - - - - 折旧摊销 78 70 70 69

应付款项 80 117 125 132 公允价值变动 0 -2 -3 -3

合同负债 958 1003 1153 1286 营运资金变动 188 63 182 158

其他流动负债 219 210 238 258 投资活动现金流 -1078 -511 -26 -26

流动负债合计 1257 1330 1516 1677 资本支出 -71 -36 -35 -36

长期借款及应付债券 - - - - 长期投资 -1033 -7 -10 -12

其他长期负债 160 167 167 167 其他 26 -468 19 21

长期负债合计 160 167 167 167 筹资活动现金流 -210 -256 -334 -360

负债合计 1417 1497 1683 1844 债务融资 0 -6 0 0

股本 316 317 317 317 权益融资 98 16 0 0

股东权益 2490 2711 2932 3225 其它 -308 -266 -334 -360

负债和股东权益总计 3908 4209 4615 5069 现金净增加额 -651 -173 425 470

资料来源：Wind资讯、国海证券研究所
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【海外小组介绍】

陈梦竹，现任国海证券海外研究首席分析师，南开大学本科&硕士，6年证券从业经验，专注于全球内容&社交

互联网、消费互联网、科技互联网板块研究。

尹芮，现任国海证券海外研究分析师，康奈尔大学硕士，中国人民大学本科，2年证券从业经验，主要覆盖内容

&社交互联网方向。

张娟娟，现任国海证券海外研究分析师，上海财经大学硕士，三年产业工作经验，曾任职于阿里巴巴、美团，

主要覆盖消费互联网方向。

林臻，现任国海证券海外研究助理，中国人民大学本科，港科大硕士，主要覆盖科技互联网方向。

罗婉琦，现任国海证券海外研究分析师，伦敦政治经济学院硕士，主要覆盖消费互联网方向。
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