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市场数据  
收盘价(元) 15.84 

一年最低/最高价 12.20/22.77 

市净率(倍) 2.25 

流通A股市值(百万元) 4,016.06 

总市值(百万元) 7,008.33 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 7.04 

资产负债率(%,LF) 54.17 

总股本(百万股) 442.45 

流通 A 股(百万股) 253.54  
相关研究  
《朗姿股份(002612)：2024 年半年报

点评：拟现金收购北京丽都&湖南雅

美，医美外沿扩张再下一城》 

2024-09-01 

《朗姿股份(002612)：23 中报点评：

盈利水平显著改善，业绩大幅反弹》 

2023-08-31 
 

 

增持（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入（百万元） 3879 5145 5660 6362 7160 

同比（%） 5.81 32.64 10.00 12.41 12.56 

归母净利润（百万元） 21.37 225.08 300.13 344.05 391.34 

同比（%） (87.68) 953.37 33.34 14.63 13.74 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.05 0.51 0.68 0.78 0.88 

P/E（现价&最新摊薄） 327.99 31.14 23.35 20.37 17.91 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 公司披露 2024 年三季度业绩： 2024Q1-3 营收 41.8 亿元，yoy+1.5%；

归母净利 2.1 亿元，yoy-4.9%；扣非归母净利 1.8 亿元，yoy+11.3%。
2024Q3 营收 12.6 亿元，yoy-6.8%；归母净利 0.4 亿元，yoy-17.2%；扣
非归母净利 0.4 亿元，yoy+10.6%。  

◼ 涉足上游器械生产，提升供应链稳定性及整体盈利能力。24 年 9 月公
司公告，投资 1000 万元设立朗曦姿颜，正式进入医美上游产品领域，
我们认为涉足上游器械生产有望加强、提升医美上游供应链的稳定性和
议价能力，有利于实现采购产品安全合规、高性价比、合理控制材料成
本费用，进一步提升产品的性价比及盈利能力。公司医美产业并购基金，
持续进行体外培育孵化，品牌连锁效应有望长期不断提升，随着医美业
务规模扩张及全产业链延伸，有望进一步降本增效。 

◼ Q3 毛利率同比提升，归母净利率略降低。①毛利率：2024Q1-3 毛利率
为 58.9%，同比+1.3pct，2024Q3 毛利率为 57.4%，同比+2.3pct。②期间
费用率：2024Q1-3 同比-0.3pct 至 52.2%。2024Q3 同比+0.4pct 至 53.0%，
主要系管理费用率同比+2.3pct 至 10.1%。③归母净利润率：结合毛利率
及期间费用率变动，2024Q1-3 净利润率为 5.0%，同比-0.2pct，24Q3 净
利润率为 3.9%，同比-0.5pct。 

◼ 盈利预测与投资评级：公司坚持打造医美+服装的泛时尚生态圈，考虑
短期行业暂时承压，我们维持公司  2024-26 年归母净利润预测
3.0/3.4/3.9 亿元，同比增速分别为+33%/+15%/+14%，对应 2024-2026 年 

PE 分别为 23/20/18 倍，维持“增持”评级。 

◼ 风险提示：行业竞争加剧风险，行业政策风险，开店政策不及预期风险

等。  
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朗姿股份三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 1,968 2,516 3,409 4,270  营业总收入 5,145 5,660 6,362 7,160 

货币资金及交易性金融资产 490 932 1,690 2,354  营业成本(含金融类) 2,190 2,397 2,685 3,014 

经营性应收款项 242 245 300 337  税金及附加 27 30 34 38 

存货 1,091 1,194 1,338 1,502  销售费用 2,118 2,292 2,576 2,899 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 417 443 497 560 

其他流动资产 145 145 81 77  研发费用 96 94 106 119 

非流动资产 5,341 5,220 5,322 5,520  财务费用 85 76 76 76 

长期股权投资 913 913 913 913  加:其他收益 18 20 22 25 

固定资产及使用权资产 1,373 1,375 1,374 1,470  投资净收益 55 60 67 76 

在建工程 15 15 15 15  公允价值变动 (8) 0 0 0 

无形资产 398 406 414 423  减值损失 21 0 0 0 

商誉 1,134 1,134 1,134 1,134  资产处置收益 2 2 2 3 

长期待摊费用 263 357 451 544  营业利润 300 411 481 558 

其他非流动资产 1,245 1,020 1,020 1,020  营业外净收支  (9) (9) (9) (9) 

资产总计 7,309 7,736 8,730 9,790  利润总额 291 402 472 549 

流动负债 2,497 2,958 3,600 4,258  减:所得税 39 62 73 85 

短期借款及一年内到期的非流动负债 747 1,093 1,493 1,893  净利润 252 340 399 464 

经营性应付款项 263 288 322 362  减:少数股东损益 27 40 55 73 

合同负债 871 958 1,077 1,212  归属母公司净利润 225 300 344 391 

其他流动负债 616 619 708 791       

非流动负债 1,069 627 581 518  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.51 0.68 0.78 0.88 

长期借款 165 165 165 165       

应付债券 0 281 235 172  EBIT 337 478 547 625 

租赁负债 701 0 0 0  EBITDA 621 721 793 873 

其他非流动负债 203 181 181 181       

负债合计 3,566 3,585 4,181 4,776  毛利率(%) 57.44 57.65 57.80 57.90 

归属母公司股东权益 3,012 3,380 3,725 4,116  归母净利率(%) 4.37 5.30 5.41 5.47 

少数股东权益 731 771 825 898       

所有者权益合计 3,743 4,151 4,550 5,014  收入增长率(%) 32.64 10.00 12.41 12.56 

负债和股东权益 7,309 7,736 8,730 9,790  归母净利润增长率(%) 953.37 33.34 14.63 13.74 

           

           

现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  重要财务与估值指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

经营活动现金流 804 622 776 789  每股净资产(元) 6.81 7.64 8.42 9.30 

投资活动现金流 (342) (123) (347) (437)  最新发行在外股份（百万股） 442 442 442 442 

筹资活动现金流 (472) (111) 267 252  ROIC(%) 5.17 7.31 7.63 7.72 

现金净增加额 (10) 382 697 604  ROE-摊薄(%) 7.47 8.88 9.24 9.51 

折旧和摊销 283 243 245 248  资产负债率(%) 48.78 46.34 47.89 48.79 

资本开支 (110) (260) (260) (358)  P/E（现价&最新股本摊薄） 31.14 23.35 20.37 17.91 

营运资本变动 260 9 107 61  P/B（现价） 2.33 2.07 1.88 1.70 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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