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24Q4业绩显著改善，全年扣非净利润扭亏为盈 
  

相关研究： 

1. 《我爱我家（ 000560.SZ ）

-2024Q3业绩点评：前三季度业绩

同比扭亏，各项业务GTV同比改

善》                2024.10.31 

 

公司评级：增持（维持） 

近十二个月公司表现 
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核心要点： 

❑ 2024 年公司归母净利润、扣非归母净利润均实现扭亏为盈 

我爱我家发布2024年业绩预告，公司预计2024年实现归母净利润约为7000

万元-10000 万元（2023 年为亏损 8.48 亿元），预计实现扣非归母净利润约

为 4700 万元-7000 万元（2023 年为亏损 7.52 亿元），基本每股收益为

0.0297-0.0425 元/股（2023 年为-0.3601 元/股）。公司全年业绩大幅扭亏主

要来自于 24Q4 贡献，根据业绩预告计算 24Q4 公司归母净利润约为 0.6-0.9

亿元（24Q3 亏损约 0.2 亿元），扣非归母净利润约为 1.2-1.4 亿元（24Q3

亏损约 0.3 亿元）。 

根据业绩预告，公司全年业绩大幅改善主要有五个原因：（1）四季度国内

二手房市场出现强劲的复苏态势，公司业务所在核心一线城市的二手房成

交量、成交价格均呈现回升走势；（2）公司继续严控各项费用开支，各项

运营成本进一步下降，并且 2023 年品牌升级投入的各项营销推广费用在

2024 年也不再发生；（3）公司一季度出售了昆明新纪元大酒店相关资产，

本次交易预计对公司 2024 年净利润贡献约 7900 万元；（4）第二期员工持

股计划的股份支付费用在 2024 年上半年全部摊销完毕，其对净利润的负面

影响全部结束；（5）2023 年对公司业绩产生较大负面影响的部分非经营性

或一次性因素，如计提资产及信用减值、政府补贴退回等，在 2024 年均已

大幅减少或不再产生影响。 

❑ 聚焦核心城市提升经营效率，相寓业务保持稳健增长 

经纪业务方面，公司持续聚焦核心城市，关闭部分非核心城市运营效率较

低以及持续亏损的门店，并且努力提升核心城市市占率水平。租赁业务方

面，公司积极探索和引入高效的获客渠道，继续优化 APP 等线上运营阵地，

持续扩大品牌影响力，2024 年末相寓业务在管房源达 30.3 万套（同比

+11.8%）。 

此外，公司积极创新业务模式，增加收入增长点。例如 24 年 5 月公司与京

东物流旗下公司签订《战略合作协议》，双方拟就社区服务、产地产业带、

商品供应链、服务供应链、智慧物流等领域进行深度合作。 

❑ 投资建议 

稳定房地产市场的量价是当前政策的核心目标，在去年 9 月以来的一揽子

政策支持下，新房和二手房成交量显著回升，尤其是一线城市二手房成交

量大幅增长，对房价预期起到一定支撑。公司业务布局在一线和核心二线

城市，其中北京和杭州的市占率保持在头部，上海的市占率稳步提升，二

手房交易持续活跃将继续带动公司经纪业务收入改善。我们维持对公司的

盈利预测，预计 2024-2026 年归母净利润分别为 0.95/1.85/2.74 亿元，EPS

分别为 0.04/0.08/0.12 元，当前股价对应 PE 分别为 77x/40x/27x，维持公司

“增持”评级。 

❑ 风险提示 

去库存政策落地执行不及预期；二手房市场量价修复不及预期；房地产

经纪行业竞争加剧导致佣金率和市占率下降；资管业务发展不及预期。 
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财务预测 2023 2024E  2025E  2026E 

营业收入（百万元） 12,092 12,769 13,827 15,123 

同比 3.6% 5.6% 8.3% 9.4% 

归母净利润（百万元） -848 95 185 274 

同比 -173.9% 111.2% 95.2% 48.0% 

毛利率 9.5% 10.3% 11.7% 12.5% 

ROE -9.0% 1.0% 1.9% 2.7% 

每股收益（元） -0.36 0.04 0.08 0.12 

PE -8.64  77.31  39.60  26.76  

PB 0.77  0.77  0.75  0.73  

EV/EBITDA 2.55  2.11  2.02  1.98  

资料来源：天软、湘财证券研究所 
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附表 1 我爱我家财务报表以及相应指标 

资产负债表     单位:百万元   利润表     单位:百万元 

会计年度 2023  2024E 2025E 2026E   会计年度 2023  2024E 2025E 2026E 

流动资产 11801 13429 13291 15141   营业收入 12092  12769  13827  15123  

  货币资金 3561 3831 4148 4537   营业成本 10947  11457  12212  13236  

  应收账款 585 1259 737 1467   税金及附加 61  64  69  76  

  其他应收款 1229 1487 1537 1737   销售费用 808  664  761  907  

  预付账款 1486 1586 1688 1819   管理费用 1121  1149  1272  1391  

  存货 456 698 491 768   研发费用 40  42  46  50  

  其他流动资产 4483 4569 4689 4813   财务费用 655  647  654  668  

非流动资产 20576 20954 21263 21579   信用减值损失 -163  0  0  0  

  长期股权投资 94 94 94 94   资产减值损失 -318  0  0  0  

  固定资产 274 756 783 808   公允价值变动收益 -76  0  0  0  

  在建工程 634 127 114 103   投资收益 32  33  36  39  

  无形资产 1198 1279 1360 1441   营业利润 -846  129  244  356  

  其他非流动资产 18375 18698 18911 19133   营业外收入 12  14  15  16  

资产总计 32377 34383 34554 36720   营业外支出 22  24  27  29  

流动负债 16569 18319 18171 19936   利润总额 -856  119  232  343  

  短期借款 1210 1659 831 1615   所得税 -6  24  46  69  

  应付账款 350 451 398 518   净利润 -850  95  185  274  

  其他流动负债 15009 16209 16942 17803   少数股东损益 -2  0  0  1  

非流动负债 6251 6413 6555 6701   归属母公司净利润 -848  95  185  274  

  长期借款 1058 1082 1082 1082   EBITDA 5279  6373  6660  6789  

  其他非流动负债 5193 5331 5472 5619   EPS（元） -0.36  0.04  0.08  0.12  

负债合计 22820 24732 24726 26637         

归属母公司股东权益 9471 9566 9741 9997   主要财务比率     

  股本 2356 2356 2356 2356   会计年度 2023  2024E 2025E 2026E 

  资本公积 5463 5463 5463 5463   成长能力     

  留存收益 1326 1421 1596 1851   营业收入 3.6% 5.6% 8.3% 9.4% 

少数股东权益 86 86 86 87   营业利润 -194.6% 115.3% 88.2% 46.1% 

负债和股东权益 32377 34383 34554 36720   归属母公司净利润 -173.9% 111.2% 95.2% 48.0% 

        获利能力     

现金流量表   单位:百万元  毛利率(%) 9.5% 10.3% 11.7% 12.5% 

会计年度 2023  2024E 2025E 2026E   净利率(%) -7.0% 0.7% 1.3% 1.8% 

经营活动现金流 4673  4663  6222  4572    ROE(%) -9.0% 1.0% 1.9% 2.7% 

  净利润 -850  95  185  274    ROIC(%) -2.8% 9.0% 12.2% 12.7% 

  资产减值准备 318  0  0  0    偿债能力     

  折旧摊销 5470  5596  5762  5765    资产负债率(%) 70.5% 71.9% 71.6% 72.5% 

  财务费用 860  647  654  668    流动比率 0.71  0.73  0.73  0.76  

  投资损失 -32  -33  -36  -39    速动比率 0.68  0.69  0.70  0.72  

  营运资金变动 -40  -292  1039  -583    利息保障倍数 -0.22  1.19  1.36  1.51  

  其他经营现金流 -1052  -1350  -1383  -1512    营运能力     

投资活动现金流 8377  -4525  -4730  -4607    总资产周转率 0.37  0.38  0.40  0.42  

  资本支出 284  -5  46  47    应收账款周转率 9.89  8.71  8.97  9.19  

  长期投资 -7  -2  0  0    存货周转率 22.38  19.55  20.23  20.72  

  其他投资现金流 8654  -4533  -4684  -4560    每股指标（元）     

筹资活动现金流 -13196  132  -1174  423    每股收益(最新摊薄) -0.36  0.04  0.08  0.12  

  短期借款 -688  448  -827  784    每股经营现金流(最新摊薄) 1.98  1.98  2.64  1.94  

  长期借款 455  24  0  0    每股净资产(最新摊薄) 4.02  4.06  4.14  4.24  

  普通股增加 0  0  0  0    估值比率     

  资本公积增加 31  0  0  0    P/E -8.64  77.31  39.60  26.76  

  其他筹资现金流 -12994  -341  -347  -361    P/B 0.77  0.77  0.75  0.73  

现金净增加额 -145  269  318  389    EV/EBITDA 2.55  2.11  2.02  1.98  

资料来源：天软、湘财证券研究所 
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湘财证券投资评级体系（市场比较基准为沪深 300 指数） 

买入：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上； 

卖出：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 
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