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亚运会与“村 BA”催动，关注体育器材龙头  
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 事件：亚运会将于 6 月 15 日迎来开幕式倒计时 100 天节点，国务院新闻办公

室定于 6 月 14 日上午举行新闻发布会，介绍杭州亚运会亚残运会筹办情况。

此外，农业农村部网站 7 日发布《农业农村部办公厅 体育总局办公厅关于举

办全国和美乡村篮球大赛(村 BA)的通知》，《通知》表示，为推动宜居宜业和

美乡村建设和农民体育高质量发展，决定组织开展全国和美乡村篮球大赛(村

BA)。 

 “村 BA”全国推广，体育中国概念有望下沉乡村，体育器材龙头企业

金陵体育有望提振主营业务。“村 BA”是由贵州省台盘村“六月六”吃新节篮

球赛发展而来的赛事，目前“村 BA”已从乡村赛事跃为国家级赛事，其火爆程

度同时推动乡村文化、旅游、商业等行业的发展。“村 BA”比赛期间人民日报、

新华每日电讯、新华网、环球网等 50 多家媒体对比赛进行了直播，直播时长

达 70 多个小时，累计观看人次超过 8 亿，总决赛期间台江县共接待了 18.19

万人次游客，实现旅游综合收入 5516 万元，黔东南旅游预订量同比增长 140%。

此外，国家体育产业政策陆续出台，2021 年国务院印发的《全民健身计划

(2021-2025 年)》更将推动体育竞赛表演产业向规模化、专业化、产业化加速

发展。金陵体育作为国内体育器材行业中具有一定影响力和地位的企业，在“村

BA”活动的推动下，将进一步提升乡村体育的普及度和受众量，有望在乡村体

育设施基础建设中新增市场空间，提高主营业务收益。 

 6 月 15 日将迎来杭州亚运会倒计时 100 天，金陵体育为亚运会提供球

类和田径项目赛事器材，并提供视频裁判辅助系统。视频裁判辅助系统

主要包含 FOP 区竞赛监控系统服务、场馆竞赛闭路系统服务、仲裁录像系统

服务和亚运钉竞赛可视化监管系统服务，其中 FOP 区竞赛监控系统服务、场

馆竞赛闭路系统服务、亚运钉竞赛可视化监管系统服务覆盖杭州亚运会 40 个

竞赛大项，61 个分项，仲裁录像系统服务覆盖杭州亚运会 38 个竞赛项目。 

 金陵体育积极布局体育行业，探索 TO C 端球馆运营业务。张家港麻蚁

球馆目前已经开业，其中篮球馆配有视觉捕捉系统，可以刷手机进场进行篮

球训练，打球结束后推送打篮球视频，以及运动数据。 

 投资建议：预计 2023-2025 年实现营业收入 6.08/6.94/7.94 亿元，归母净利润

0.57/0.64/0.73 亿元，对应 PE 分别为 68.56/60.63/53.07 倍，给予“增持”评级。 

 风险提示：生产扩张不达预期；下游需求波动；场馆运营业务进展不及预期  
盈利预测：  
[Table_FinchinaSimple]  2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入(百万元) 547 474 608 694 794 

收入增长率(%) 21.87 -13.31 28.10 14.26 14.28 

归母净利润(百万元) 26 38 57 64 73 

净利润增长率(%) -13.45 47.76 47.51 13.08 14.25 

EPS(元/股) 0.20 0.30 0.44 0.50 0.57 

PE 139.40 74.37 68.56 60.63 53.07 

ROE(%) 3.52 5.03 7.03 7.37 7.76 

PB 4.86 3.75 4.82 4.47 4.12 
 
数据来源：wind 数据，财通证券研究所 

   

-25%

-17%

-9%

-1%

7%

15%

金陵体育 沪深300 



 

 

谨请参阅尾页重要声明及财通证券股票和行业评级标准 2 

 

公司点评/证券研究报告 

公司财务报表及指标预测  
[Table_FinchinaDetail] 利润表(百万元) 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E  财务指标 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入 547.29 474.44 607.76 694.43 793.57  成长性      

减:营业成本 375.25 309.68 379.39 434.42 496.47  营业收入增长率 21.9% -13.3% 28.1% 14.3% 14.3% 

 营业税费 5.52 5.87 7.54 8.61 9.84  营业利润增长率 -3.1% 17.0% 66.6% 13.1% 14.2% 

   销售费用 24.86 21.26 33.43 38.19 43.65  净利润增长率 -13.4% 47.8% 47.5% 13.1% 14.2% 

   管理费用 70.79 64.10 82.05 93.75 107.13  EBITDA 增长率 5.0% 5.0% 37.4% 11.4% 9.5% 

   研发费用 18.65 19.02 27.35 31.25 35.71  EBIT 增长率 -1.1% -2.1% 75.1% 13.1% 14.2% 

   财务费用 1.76 2.80 0.00 0.00 0.00  NOPLAT 增长率 -7.4% 14.3% 51.7% 13.1% 14.2% 

  资产减值损失 -1.42 -0.28 0.00 0.00 0.00  投资资本增长率 25.1% 3.5% 4.1% 6.2% 6.7% 

加:公允价值变动收益 0.00 1.76 0.00 0.00 0.00  净资产增长率 8.3% 4.4% 5.5% 8.0% 8.4% 

 投资和汇兑收益 -3.88 2.46 0.00 0.00 0.00  利润率      

营业利润 40.03 46.82 78.01 88.21 100.78  毛利率 31.4% 34.7% 37.6% 37.4% 37.4% 

加:营业外净收支 -2.80 -1.04 0.00 0.00 0.00  营业利润率 7.3% 9.9% 12.8% 12.7% 12.7% 

利润总额 37.23 45.79 78.01 88.21 100.78  净利润率 5.0% 8.4% 9.6% 9.5% 9.5% 

减:所得税 9.63 6.16 19.50 22.05 25.19  EBITDA/营业收入 14.9% 18.0% 19.3% 18.8% 18.1% 

净利润 26.04 38.47 56.75 64.17 73.32  EBIT/营业收入 8.3% 9.4% 12.8% 12.7% 12.7% 

资产负债表(百万元) 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E  运营效率      

货币资金 141.41 139.95 55.35 58.49 51.51  固定资产周转天数 214 244 181 154 129 

交易性金融资产 0.00 203.76 271.67 355.56 474.08  流动营业资本周转天数 175 237 237 264 273 

应收帐款 157.27 122.15 184.26 196.29 223.08  流动资产周转天数 383 534 450 451 459 

应收票据 0.00 2.29 0.98 1.49 2.27  应收帐款周转天数 106 106 91 99 95 

预付帐款 34.15 37.72 42.94 47.21 56.87  存货周转天数 150 205 177 173 178 

存货 172.09 181.09 192.29 224.48 266.17  总资产周转天数 735 960 780 732 696 

其他流动资产 144.10 6.55 6.44 5.83 -40.27  投资资本周转天数 585 764 619 569 530 

可供出售金融资产       投资回报率      

持有至到期投资       ROE 3.5% 5.0% 7.0% 7.4% 7.8% 

长期股权投资 65.72 70.82 71.50 73.33 75.87  ROA 2.1% 3.0% 4.2% 4.4% 4.6% 

投资性房地产 43.75 41.10 37.39 32.54 28.80  ROIC 3.4% 3.8% 5.5% 5.8% 6.3% 

固定资产 332.52 310.18 302.61 292.97 277.60  费用率      

在建工程 43.15 30.21 31.04 23.83 17.39  销售费用率 4.5% 4.5% 5.5% 5.5% 5.5% 

无形资产 51.23 49.71 48.13 46.61 45.07  管理费用率 12.9% 13.5% 13.5% 13.5% 13.5% 

其他非流动资产 2.75 33.71 32.78 32.78 32.78  财务费用率 0.3% 0.6% 0.0% 0.0% 0.0% 

资产总额 1252.91 1278.10 1353.91 1470.68 1597.60  三费/营业收入 17.8% 18.6% 19.0% 19.0% 19.0% 

短期债务 10.01 0.00 0.00 0.00 0.00  偿债能力      

应付帐款 101.35 93.40 105.78 123.16 142.97  资产负债率 40.0% 38.5% 38.8% 39.2% 39.3% 

应付票据 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  负债权益比 66.6% 62.7% 63.4% 64.4% 64.6% 

其他流动负债 13.31 14.43 19.24 23.77 27.26  流动比率 2.59 2.92 2.88 2.84 2.85 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  速动比率 1.18 1.96 1.90 1.92 2.03 

其他非流动负债 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  利息保障倍数 17.19 9.05 — — — 

负债总额 500.70 492.46 525.26 575.87 627.21  分红指标      

少数股东权益 12.94 20.10 21.86 23.84 26.11  DPS(元) 0.10 0.12 0.00 0.00 0.00 

股本 128.75 128.75 128.75 128.75 128.75  分红比率      

留存收益 375.30 400.90 442.14 506.31 579.62  股息收益率 0.4% 0.5% 0.0% 0.0% 0.0% 

股东权益 752.21 785.64 828.65 894.81 970.39  业绩和估值指标 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

现金流量表(百万元) 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E  EPS(元) 0.20 0.30 0.44 0.50 0.57 

净利润 26.04 38.47 56.75 64.17 73.32  BVPS(元) 5.74 5.95 6.27 6.76 7.33 

加:折旧和摊销 36.03 41.01 39.53 42.69 42.50  PE(X) 139.4 74.4 68.6 60.6 53.1 

  资产减值准备 12.95 12.76 0.00 0.00 0.00  PB(X) 4.9 3.8 4.8 4.5 4.1 

公允价值变动损失 0.00 -1.76 0.00 0.00 0.00  P/FCF      

   财务费用 2.18 3.25 0.00 0.00 0.00  P/S 6.6 6.1 6.4 5.6 4.9 

   投资收益 -3.88 -2.46 0.00 0.00 0.00  EV/EBITDA 45.2 34.7 34.6 31.1 28.4 

 少数股东损益 1.56 1.15 1.76 1.98 2.27  CAGR(%)      

 营运资金的变动 39.48 10.63 -68.29 3.41 13.76  PEG — 1.6 1.4 4.6 3.7 

经营活动产生现金流量 115.55 100.93 30.37 112.26 131.85  ROIC/WACC      

投资活动产生现金流量 -169.38 -88.87 -98.10 -109.11 -138.82  REP      

融资活动产生现金流量 150.58 -15.53 -16.80 0.00 0.00        
  
资料来源：wind 数据，财通证券研究所     
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