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潮宏基（002345.SZ） 

25Q1 业绩实现高增，期待品牌力及产品力持续提升 
  
财务指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 5,900 6,518 7,838 9,030 10,079 

增长率 yoy（%） 33.6 10.5 20.3 15.2 11.6 

归母净利润（百万元） 333 194 457 535 649 

增长率 yoy（%） 67.4 -41.9 136.1 17.1 21.2 

ROE（%） 8.6 4.6 11.7 12.7 14.0 

EPS 最新摊薄（元） 0.38 0.22 0.51 0.60 0.73 

P/E（倍） 24.9 42.8 18.1 15.5 12.8 

P/B（倍） 2.3 2.3 2.2 2.0 1.8  
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 

2024 年收入实现 10%增长，25Q1 收入实现 25%增长。公司 2024 年实

现营业收入 65.18 亿元，同比增长 10.48%；实现归母净利润 1.94 亿元，同

比下降 41.91%；实现扣非后净利润 1.87 亿元，同比下降 38.72%；基本每

股收益为 0.22 元，上年同期为 0.38 元。公司 2025 年一季度实现营业收入

22.52亿元，同比增长 25.36%；实现归母净利润 1.89亿元，同比增长 44.38%；

实现扣非后净利润 1.88 亿元，同比增长 46.17%；基本每股收益为 0.21 元，

上年同期为 0.15 元。 

2024 年毛利率、净利率有所下降，期间费用率下降明显。公司 2024 毛利率

为 23.60%，同比下降 2.47pct。费用端，2024 年期间费用率为 15.29%，同

比下降 2.47pct，其中销售费用率、管理费用率、财务费用率、研发费用率分

别为 11.69%、2.07%、0.49%、1.04%，同比分别下降 2.35pct、下降 0.07pct、

下降 0.04pct、下降 0.02pct。2024 年公司净利率为 2.60%，同比下降 3.00pct。 

潮宏基品牌融合东方文化元素，提升产品力、品牌力。公司聚焦“CHI 潮宏

基”核心品牌的运营与发展，从产品力、品牌力以及精细化终端运营管理着

手，提升核心业务的运营能力。潮宏基珠宝围绕核心客户群对东方时尚的喜

爱追求，融合东方文化元素，继续强化公司产品优势，围绕“非遗”、“串珠”

和“流行 IP”三大差异化产品类别，从产品设计开发到日常运营做深做透，

在提升产品力的同时，品牌力也得到较大提升。潮宏基珠宝以“意象东方•

非遗新生”立时尚标杆，携手全新品牌代言人宋轶，探索东方美学的创新与

共融，持续拔高潮宏基在时尚东方的品牌调性，为品牌力提升及加盟拓展赋

能，多维度打造年轻化珠宝品牌。 

“FION菲安妮”品牌深耕手工制包，将“东方意蕴”与“现代美学”糅合

贯通。FION品牌持续与跨界艺术家/知名 IP 合作，成功推出多个艺术联名系

列以及多个国际热门 IP 系列；同时独家研发“巧锦开物”系列，打造品牌自

有 IP“小怪兽”系列，深受市场青睐。FION的产品糅合世界各地的艺术美

学，传承“皮匠世家”精致手艺，将匠心技艺与流行元素相结合，让艺术走

进生活，为消费者带来丰富的生活趣味。未来 FION将持续优化“巧锦开物”

系列，加深品牌印记，并结合年轻客群的需求，开发更具品牌特色的产品，

将“东方艺术元”融入品牌 DNA，打造符合现代美学的东方艺术系列，进一
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步巩固品牌的市场地位与影响力。 

升级终端门店形象和用户体验，打造新一代门店形象，进一步强化了潮宏基

“年轻、东方时尚”的品牌印记。截至 2024 年末，“CHJ 潮宏基”珠宝总店

数较上年末净增 129 家，总店数增至 1,505 家，其中加盟店 1,268 家，加盟

店较年初净增 158 家。这主要得力于：（1）2024 年公司持续拓展加盟渠道布

局，在夯实成熟区域的基础上，通过开拓重要合作伙伴和扶持重点加盟商，

进一步开拓成长区域与空白市场；（2）践行“共赢共生共存”的发展理念，

持续加大加盟商赋能及协作，通过数字化迭代升级运营，优化供应链能力，

提升门店货品周转与盈利能力，与加盟商形成紧密合作关系，并得到加盟商

的高度认可，2024 年加盟店店均 GMV 实现双位数增长，增强了加盟商对品

牌的信心；（3）根据市场细化需求，以礼赠场景为主的“潮宏基|Soufflé”品

牌独立门店，通过差异化的产品组合、消费环境和消费体验满足细化人群的

需求，扩大渠道拓展的空间。截至 2024 年末，已开出“潮宏基| Soufflé”门

店 41 家。同时，公司深度布局社交媒体矩阵，提升品牌印记产品及爆品的全

网推广和种草能力；通过小红书等平台进行精准投放和高效种草，不仅有效

推动了全渠道销售转化，也进一步提升了品牌的影响力和美誉度。 

启动国际化战略，积极拓展海外市场。2024 年，潮宏基珠宝以东南亚市场作

为海外布局的首站，迈出品牌国际化的重要一步。公司一直致力于成为中国

时尚珠宝第一品牌，可以代表中国珠宝业界走向世界，将东方珠宝文化传播

至全球。潮宏基在产品研发设计上一直保持较高的投入，曾于 2006 年代表

中国珠宝行业在巴塞尔世界钟表珠宝展进行中国原创珠宝设计的珠宝文化交

流，设计生产的具有东方文化元素的产品也深得海内外消费者的喜欢。2024

年，潮宏基珠宝先后在马来西亚吉隆坡 IOI  Citymall 和泰国曼谷 ICONSIAM

开设门店，成功打入东南亚市场。海外门店开业后经营情况较好，增强了公

司稳步推进品牌出海业务的信心，也为品牌的国际化战略布局奠定基础。 

不断完善用户生态系统，数字化驱动提升运营质量。公司不断优化和升级数

字化建设，在用户管理上充分利用好数字化工具，加速流量与用户规模的增

长，升级用户分层运营，让用户触达变得更有效，最大化获取精准用户并持

续引流拉新，有质量地提高用户规模、用户转化和复购水平。同时，公司通

过门店数字化工具赋能门店运营，助力加盟商实现更精细化的商品管理与销

售管理，全面提升运营效率与服务质量。 

投资建议：公司深耕中高端时尚消费品的品牌运营管理和产品的设计、研发、

生产及销售，现阶段聚焦珠宝首饰和时尚女包领域，专注于“CHJ 潮宏基”

与“FION 菲安妮”两大核心品牌的运营管理。、“CHJ 潮宏基”品牌秉承传

承与创新，以原创设计与非遗工艺的现代应用引领中国珠宝时尚潮流，彰显

东方之美，致力于成为中国最受尊敬的中高端时尚珠宝品牌。“FION 菲安妮”

品牌从品牌形象、产品设计以及渠道等方面推进年轻化战略，致力于融合深

厚的手工匠艺底蕴和最前沿的设计，为新时代年轻女性提供高雅精致的皮具。

预测公司 2025-2027 年 EPS 分别为 0.51 元、0.60 元、0.73 元，对应 PE 分

别为 18.1X、15.5X、12.8X，首次覆盖给与“买入”的投资评级。 

风险提示：宏观经济波动风险，国际贸易摩擦风险，市场竞争加剧风险，存

货管理及跌价风险，管理体系不能满足运营要求风险。 
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财务报表和主要财务比率 

  
资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 4061 4168 5145 5476 6290  营业收入 5900 6518 7838 9030 10079 

现金 643 379 456 525 586  营业成本 4362 4980 5918 6823 7629 

应收票据及应收账款 286 364 393 493 488  营业税金及附加 91 92 110 127 142 

其他应收款 37 33 52 46 63  销售费用 828 762 823 930 988 

预付账款 14 14 19 19 24  管理费用 126 135 162 187 181 

存货 2688 2894 3740 3908 4643  研发费用 63 68 82 94 105 

其他流动资产 392 485 485 485 485  财务费用 31 32 79 94 101 

非流动资产 1676 1576 1609 1668 1710  资产和信用减值损失 -33 -217 -31 -32 -31 

长期股权投资 198 171 164 157 150  其他收益 8 6 6 6 6 

固定资产 530 449 521 578 623  公允价值变动收益 -1 0 0 0 0 

无形资产 24 19 15 12 9  投资净收益 3 -4 -4 -4 -4 

其他非流动资产 924 938 909 920 928  资产处置收益 26 1 1 1 1 

资产总计 5737 5745 6754 7144 8000  营业利润 403 235 637 746 904 

流动负债 1694 2008 2766 2822 3229  营业外收入 1 1 1 1 1 

短期借款 333 332 1072 1042 1416  营业外支出 1 0 0 0 0 

应付票据及应付账款 116 203 162 266 209  利润总额 403 236 637 746 905 

其他流动负债 1245 1474 1531 1514 1604  所得税 73 67 180 211 256 

非流动负债 226 67 59 52 45  净利润 330 169 457 535 649 

长期借款 196 36 29 22 14  少数股东损益 -3 -24 0 0 0 

其他非流动负债 30 31 31 31 31  归属母公司净利润 333 194 457 535 649 

负债合计 1920 2075 2826 2875 3273  EBITDA 501 348 787 873 1042 

少数股东权益 186 140 140 140 140  EPS（元/股） 0.38 0.22 0.51 0.60 0.73 

股本 889 889 889 889 889        

资本公积 1281 1295 1295 1295 1295  主要财务比率      

留存收益 1581 1463 1396 1317 1222  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

归属母公司股东权益 3632 3530 3789 4129 4586  成长能力      

负债和股东权益 5737 5745 6754 7144 8000  营业收入（%） 33.6 10.5 20.3 15.2 11.6 

       营业利润（%） 60.0 -41.6 170.6 17.1 21.2 

       归属母公司净利润（%） 67.4 -41.9 136.1 17.1 21.2 

       获利能力      

       毛利率（%） 26.1 23.6 24.5 24.4 24.3 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 5.6 2.6 5.8 5.9 6.4 

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  ROE（%） 8.6 4.6 11.7 12.7 14.0 

经营活动现金流 615 435 -201 523 107  ROIC（%） 8.3 4.8 10.4 11.6 12.0 

净利润 330 169 457 535 649  偿债能力      

折旧摊销 70 85 79 40 44  资产负债率（%） 33.5 36.1 41.8 40.2 40.9 

财务费用 31 32 79 94 101  净负债比率（%） -0.4 1.0 16.7 12.9 18.3 

投资损失 -3 4 4 4 4  流动比率 2.4 2.1 1.9 1.9 1.9 

营运资金变动 110 -110 -849 -180 -721  速动比率 0.6 0.4 0.4 0.4 0.4 

其他经营现金流 77 256 30 31 30  营运能力      

投资活动现金流 -219 -27 -114 -101 -89  总资产周转率 1.0 1.1 1.3 1.3 1.3 

资本支出 206 105 118 105 93  应收账款周转率 21.4 20.1 20.7 20.4 20.5 

长期投资 -2 9 7 7 7  应付账款周转率 33.6 31.3 32.4 31.9 32.2 

其他投资现金流 -11 69 -3 -3 -3  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -369 -629 -350 -323 -330  每股收益（最新摊薄） 0.38 0.22 0.51 0.60 0.73 

短期借款 -106 -2 741 -30 373  每股经营现金流（最新摊薄） 0.69 0.49 -0.23 0.59 0.12 

长期借款 -83 -160 -7 -7 -7  每股净资产（最新摊薄） 4.09 3.97 4.24 4.59 5.07 

普通股增加 0 0 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 -65 15 0 0 0  P/E 24.9 42.8 18.1 15.5 12.8 

其他筹资现金流 -115 -482 -1084 -286 -697  P/B 2.3 2.3 2.2 2.0 1.8 

现金净增加额 28 -220 -664 99 -312  EV/EBITDA 16.8 24.1 11.4 10.2 8.8  
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 
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