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金陵饭店（601007.SH） 

酒店板块复苏强势，关注后续催化因素  

事件：4月28日，金陵饭店发布2023年一季度业绩报告，金陵饭店2023Q1

实现收入 4.81 亿元/同比+26.81%，归母净利润 994 万元/去年同期亏损

928 万元，扣非归母净利润 456 万元/去年同期亏损 1345 万元。 

酒店业务一季度复苏强势，其他业务板块预计表现稳健。2023Q1，受各

地商旅出行需求释放、旅游市场复苏的影响，酒店板块复苏，我们预计南

京金陵饭店一季度 RevPAR 在 ADR 驱动下已经恢复至 2019 年同期水平。

其他业务来看，预计公司商贸板块表现稳健，预制菜板块稳步推进。综合

来看，公司 2023Q1 实现营业收入 4.81 亿元，同比+26.81%。  

盈利能力同比显著改善。2023Q1 公司整体毛利率同比+0.11pct 至

20.53% ； 公 司 销 售 / 管 理 费 用 率 分 别 同 比 -1.91pct/-2.44pct 至

3.56%/11.30%；财务费用率同比-0.38pct 至 1.17%。综合来看，2023Q1

公司归母净利润率同比+4.51pct 至 2.07%，扣非归母净利润率同比

+4.49pct 至 0.95%。 

投资建议：短期来看，公司直营酒店业务复苏、叠加新项目爬坡及布局带

来直营酒店业务高弹性，全年展望乐观恢复。商业贸易、物业管理等各板

块在疫情扰动下基本稳健发展；预制菜板块稳步推进。综合来看，2023 年

复苏稳健。此外，公司国企改革或将持续兑现，健全基于业绩和岗位价值

的薪酬体系，用好国有控股上市公司中长期激励“工具箱”。同时后续集

团高星级酒店有望注入，同业竞争问题进一步解决。持续关注后续催化因

素。预计公司 2023-2025 年分别实现归母净利润 1.35/1.78/2.19 亿元，

对应 PE 分别为 28x/21x/17x，维持公司目标价 11.9 元，对应 2024 年

PE26X，维持“买入”评级。 

风险提示：外部环境扰动超预期；拓店不及预期；行业竞争加剧。 

 

财务指标 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 1,374 1,415 1,801 2,164 2,588 

增长率 yoy（%） 20.5 3.0 27.3 20.2 19.6 

归母净利润（百万元） 28 42 135 178 219 

增长率 yoy（%） 

 

 

-35.4 48.5 223.7 32.2 23.1 

EPS 最新摊薄（元/股） 0.07 0.11 0.35 0.46 0.56 

净资产收益率（%） 3.5 3.6 7.6 8.8 9.7 

P/E（倍） 133.9 90.2 28 21 17 

P/B（倍） 2.4 2.4 2.3 2.1 1.9  

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2023 年 4 月 28 日收盘价 
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股票信息 
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总市值(百万元) 3,755.70 

总股本(百万股) 390.00 

其中自由流通股(%) 100.00 

30 日日均成交量(百万股) 12.69 
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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 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E  会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

流动资产 1564  2012  1940  2370  2529   营业收入 1374  1415  1801  2164  2588  

现金 451  411  287  325  352   营业成本 931  987  1215  1457  1744  

应收票据及应收账款 55  76  91  110  130   营业税金及附加 15  7  8  10  12  

其他应收款 29  34  46  50  65   营业费用 99  123  117  130  155  

预付账款 160  351  300  483  453   管理费用 187  172  207  245  285  

存货 453  624  701  888  1014   研发费用 2  3  4  5  7  

其他流动资产 416  515  515  515  515   财务费用 24  22  18  22  26  

非流动资产 2144  2088  2361  2575  2814   资产减值损失 -5  -14  -6  -6  -6  

长期投资 27  26  26  26  26   其他收益 17  12  12  12  12  

固定资产 1093  1082  1381  1620  1884   公允价值变动收益 11  22  10  10  10  

无形资产 347  334  312  289  266   投资净收益 6  5  6  6  6  

其他非流动资产 677  645  642  640  637   资产处置收益 0  0  0  0  0  

资产总计 3708  4101  4301  4945  5343   营业利润 142  120  253  318  381  

流动负债 1033  1463  1497  1922  2064   营业外收入 4  3  3  3  3  

短期借款 33  90  90  90  90   营业外支出 13  -1  0  0  0  

应付票据及应付账款 356  727  606  992  921   利润总额 134  124  256  321  385  

其他流动负债 644  646  801  841  1054   所得税 53  39  66  83  100  

非流动负债 377  312  329  332  332   净利润 81  85  189  238  285  

长期借款 80  20  36  40  39   少数股东损益 53  43  54  59  65  

其他非流动负债 297  292  292  292  292   归属母公司净利润 28  42  135  178  219  

负债合计 1410  1775  1826  2255  2396   EBITDA 214  204  339  427  510  

少数股东权益 740  757  811  870  936   EPS（元） 0.07  0.11  0.35  0.46  0.56  

股本 390  390  390  390  390         

资本公积 329  330  330  330  330   主要财务比率      

留存收益 840  851  927  986  1029   会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

归属母公司股东权益 1557  1569  1665  1820  2012   成长能力      

负债和股东权益 3708  4101  4301  4945  5343   营业收入(%) 20.5  3.0  27.3  20.2  19.6  

       营业利润(%) 13.0  -15.6  111.1  25.8  20.0  

       归属于母公司净利润(%) -35.4  48.5  223.7  32.2  23.1  

       获利能力      

       毛利率(%) 32.2  30.2  32.5  32.7  32.6  

现金流量表（百万元）       净利率(%) 2.0  2.9  7.5  8.2  8.5  

会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E  ROE(%) 3.5  3.6  7.6  8.8  9.7  

经营活动现金流 251  -4  277  381  430   ROIC(%) 4.0  4.1  9.1  10.6  11.7  

净利润 81  85  189  238  285   偿债能力      

折旧摊销 87  86  88  108  129   资产负债率(%) 38.0  43.3  42.4  45.6  44.8  

财务费用 24  22  18  22  26   净负债比率(%) -2.6  -0.9  4.2  2.7  1.6  

投资损失 -6  -5  -6  -6  -6   流动比率 1.5  1.4  1.3  1.2  1.2  

营运资金变动 39  -217  -2  29  7   速动比率 0.9  0.7  0.6  0.5  0.5  

其他经营现金流 26  26  -10  -10  -10   营运能力      

投资活动现金流 -209  -96  -345  -306  -351   总资产周转率 0.4  0.4  0.4  0.5  0.5  

资本支出 49  15  273  214  239   应收账款周转率 27.8  21.6  21.6  21.6  21.6  

长期投资 -176  -108  0  0  0   应付账款周转率 2.9  1.8  1.8  1.8  1.8  

其他投资现金流 -335  -189  -72  -92  -112   每股指标（元）      

筹资活动现金流 43  -91  -57  -37  -52   每股收益(最新摊薄) 0.07  0.11  0.35  0.46  0.56  

短期借款 -39  57  0  0  0   每股经营现金流(最新摊薄) 0.64  -0.01  0.71  0.98  1.10  

长期借款 -44  -60  16  4  -1   每股净资产(最新摊薄) 3.99  4.02  4.27  4.67  5.16  

普通股增加 90  0  0  0  0   估值比率      

资本公积增加 -75  1  0  0  0   P/E 133.9  90.2  27.9  21.1  17.1  

其他筹资现金流 111  -88  -73  -41  -51   P/B 2.4  2.4  2.3  2.1  1.9  

现金净增加额 85  -192  -125  38  27   EV/EBITDA 18.9  19.5  12.3  9.8  8.3  
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2023 年 4 月 28 日收盘价  
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