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主要数据 

2023 年 10 月 31 日 

收盘价(元) 19.45 

总市值（亿元） 84.91 

总股本(亿股) 4.37 

流通股本(亿股) 4.32 

ROE（TTM） 18.86 

12 月最高价(元) 37.69 

12 月最低价(元) 19.28 
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事件：公司发布2023年三季报，2023年前三季度公司实现营业收入39.29亿元，

同比增长11.71%；归属于上市公司股东的净利润3.49亿元，同比增长10.92%。 

点评： 

◼ 营收规模持续扩大，归母净利润稳步提升。分季度看，2023年Q1-Q3，公

司分别实现营业总收入8.06亿元、14.95亿元和16.28亿元，同比增长分别

为6.20%、17.11%和9.88%；公司归母净利润分别为0.52亿元、1.28亿元和

1.70亿元，同比增长分别为0.49%、20.01%和8.17%。前三季度公司业绩持

续增长，这主要受益于公司木门业务增速较快叠加毛利率的提升。 

◼ 毛利率同比有所提升。2023年前三季度，公司毛利率为38.41%，同比增长

1.64个百分点。费用方面，2023年前三季度，公司期间费用率为25.74%，

同比下降0.17个百分点。2023年前三季度，公司净利率为8.89%，同比下

降0.06个百分点，这主要是受资产减值损失和信用减值损失增加所拖累。 

◼ 持续布局多样化销售渠道。公司持续巩固成熟的经销代理模式，公司通过

全渠道、多品类的战略，布局多层次市场。通过立足华东区域、布局全国

市场，建立起强大的零售营销网络。同时，公司积极建立数字化营销体系，

公司与移动端头部流量媒体腾讯、百度、头条，抖音以及圈层KOL(Key 

Opinion Leader)紧密合作，力争做到精准曝光、精准引流以及有效转化，

同步提升与消费者之间的互动。 

◼ 投资建议：预计公司2023-2024年每股收益分别为1.46元和1.72元，对

应估值分别为13倍和11倍。公司深耕行业多年，拥有优质良好的上下游

关系和行业领先的多品类布局，得以在家居市场的结构性洗牌中持续保

持稳定增长，未来长期看好。维持公司“买入”评级。 

◼ 风险提示：房地产波动风险；市场竞争加剧风险；原材料价格波动风险等。 
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表 1：公司盈利预测简表（截至 2023年 10月 31日） 

科目（百万元 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 5,389  6,322  7,404  8,685  

营业总成本 4,761  5,678  6,640  7,800  

    营业成本 3,358  4,104  4,861  5,760  

    营业税金及附加 44  51  60  70  

    销售费用 832  910  1,051  1,216  

    管理费用 268  310  333  373  

    财务费用 -18  -20  -21  -20  

    研发费用 279  322  355  400  

    公允价值变动净收益 5  5  5  5  

    资产减值损失 -37  0  0  0  

营业利润 576  693  813  935  

        加：营业外收入 4  3  3  3  

        减：营业外支出 4  6  6  6  

利润总额 577  690  810  932  

        减：所得税 40  52  61  70  

净利润 537  638  749  862  

        减： 少数股东损益 0  0  0  0  

归母公司所有者的净利润 537  638  749  862  

摊薄每股收益(元) 1.23  1.46  1.72  1.97  

PE（倍） 16  13  11  10  

数据来源：iFind，东莞证券研究所 

 

 

 

 

  

 



                                                         志邦家居（603801）2023年三季报点评 

 3  请务必阅读末页声明。 

 

 
东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

买入 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

增持 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

持有 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

减持 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内 

行业投资评级 

超配 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

标配 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间 

低配 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上 

说明：本评级体系的“市场指数”，A 股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。 

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告 

中高风险 
创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎

型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中

风险”的研报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用

我司各类风险级别的研报。 
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基金管理公司、资产管理公司等利益相关者的干涉和影响。本人保证与本报告所指的证券或投资标的无任何利害关系，没有
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声明： 

东莞证券为全国性综合类证券公司，具备证券投资咨询业务资格。 
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