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君亭酒店（301073.SZ）事件点评     

与中旅打通会员体系，打开生态融合想象空间 
 

 2023 年 11 月 08 日 

 

➢ 事件：君亭酒店于 2023 年 11 月 7 日发布公告，与中旅酒店下属港中旅酒

店签订会员战略合作框架协议：双方将共享会员信息；在会员授权同意的情况下，

通过双方直销渠道新会员注册时可同时注册成为对方会员，该会员即享有双方会

籍身份，并享有双方提供的会员价格、会员权益；未来双方将采取统一的会员营

销活动，针对已有会员进行互相引流。 

➢ 中旅酒店背靠央企，拥有全球中高端酒店布局和大量优质会员资源。中旅酒

店是中国旅游集团的全资子公司，截至 22 年末，拥有 38 年的酒店运营管理经

验，在全球运营签约 200 家酒店，客房超过 50000 间；目前拥有会员数量约 608

万。境内公司旗下拥有维景酒店、维景国际大酒店、睿景酒店与旅居四个中高端

酒店品牌，以及逸派咖啡一个咖啡品牌；公司于 2015 年收购 KGH 酒店，在英

国、东南亚等国家运营酒店。 

➢ 与中旅酒店打通会员体系，有利于实现资源互补、助力品牌发展。君亭酒店

与中旅酒店会员库对接互通后，双方将形成近 1300 万客户的会员系统，整体会

员数量将实现跃升；此外，君亭旗下品牌君澜度假作为国内度假酒店头部企业，

其会员中涵盖了大量度假会员，而中旅在核心高端商务酒店领域会员积累较深，

双方优势互补，能够取得“1+1＞2”的市场关注度和吸引力，共同布局中高端酒

店市场，合力实现规模扩张和品牌发展。 

➢ 框架协议合作内容逐渐落地，打开后续生态融合想象空间。根据今年 2 月 17

日发布的战略合作框架协议，公司未来还将与中旅酒店在联名品牌共建、咖啡产

品合作、联合营销推广、租赁直营、人才交流等方面展开合作，围绕酒店产业升

级，逐次分步开展全方位、多层次的业务合作，发挥双方业务协同效应，打开生

态融合想象空间，促进双方业务规模扩展，进一步巩固和提升公司市场竞争地位

和品牌影响力。 

➢ 投资建议：君亭经营复苏良好，直营店拓店节奏有序，项目落地稳步推进。

君亭尚品品牌将发力中端市场，开业表现良好；与中旅酒店的会员合作，实现了

会员规模跃迁，并打开了生态融合想象空间。旗下君达城商业管理项目进展迅速，

未来有望加速公司的直营项目规模扩张。预计公司 23-25 年公司归母净利润为 

0.50/1.62/3.02 亿元，对应 PE 值为 97x/30x/16x，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：拓店不及预期，战略合作不及预期。 
 

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 342 591 1,022 1,727 

增长率（%） 23.2 72.9 72.9 68.9 

归属母公司股东净利润（百万元） 30 50 162 302 

增长率（%） -19.4 67.0 227.0 86.2 

每股收益（元） 0.15 0.26 0.84 1.56 

PE 162 97 30 16 

PB 5.0 4.8 4.3 3.7 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 11 月 7 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 342 591 1,022 1,727  成长能力（%）     

营业成本 219 348 599 1,021  营业收入增长率 23.22 72.93 72.88 68.93 

营业税金及附加 1 1 2 3  EBIT 增长率 4.78 91.62 148.66 72.28 

销售费用 22 56 61 95  净利润增长率 -19.43 66.97 227.02 86.22 

管理费用 40 70 72 112  盈利能力（%）     

研发费用 0 0 0 0  毛利率 36.00 41.13 41.37 40.89 

EBIT 61 117 291 501  净利润率 8.70 8.40 15.89 17.51 

财务费用 22 33 48 59  总资产收益率 ROA 1.47 1.73 4.53 6.91 

资产减值损失 0 0 0 0  净资产收益率 ROE 3.06 4.95 14.35 23.13 

投资收益 3 3 6 10  偿债能力     

营业利润 42 77 249 452  流动比率 3.45 3.47 2.98 2.64 

营业外收支 1 1 1 2  速动比率 3.26 3.30 2.85 2.52 

利润总额 43 78 250 454  现金比率 2.84 2.79 2.25 1.88 

所得税 10 19 63 114  资产负债率（%） 52.53 65.15 67.88 68.81 

净利润 33 58 188 341  经营效率     

归属于母公司净利润 30 50 162 302  应收账款周转天数 68.68 52.61 52.61 52.61 

EBITDA 157 283 572 879  存货周转天数 1.49 1.63 1.63 1.63 

      总资产周转率 0.20 0.24 0.32 0.43 

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 678 806 968 1,253  每股收益 0.15 0.26 0.84 1.56 

应收账款及票据 64 85 147 249  每股净资产 5.01 5.16 5.82 6.72 

预付款项 5 13 23 39  每股经营现金流 0.62 1.34 2.94 4.42 

存货 1 2 3 5  每股股利 0.20 0.22 0.73 1.36 

其他流动资产 76 97 139 212  估值分析     

流动资产合计 824 1,003 1,280 1,757  PE 162 97 30 16 

长期股权投资 6 10 16 26  PB 5.0 4.8 4.3 3.7 

固定资产 8 8 7 6  EV/EBITDA 35.38 19.62 9.72 6.32 

无形资产 62 62 62 62  股息收益率（%） 0.81 0.90 2.93 5.46 

非流动资产合计 1,198 1,862 2,307 2,622       

资产合计 2,022 2,865 3,587 4,380       

短期借款 0 0 0 0  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 28 38 65 110  净利润 33 58 188 341 

其他流动负债 211 251 365 556  折旧和摊销 96 166 281 378 

流动负债合计 239 289 430 667  营运资金变动 -27 -19 24 45 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 120 261 571 860 

其他长期负债 823 1,578 2,005 2,347  资本开支 -93 -143 -123 -113 

非流动负债合计 823 1,578 2,005 2,347  投资 52 167 0 0 

负债合计 1,062 1,867 2,435 3,014  投资活动现金流 -27 42 -120 -113 

股本 130 194 194 194  股权募资 505 0 0 0 

少数股东权益 -13 -5 20 58  债务募资 0 0 0 0 

股东权益合计 960 998 1,152 1,366  筹资活动现金流 363 -175 -289 -462 

负债和股东权益合计 2,022 2,865 3,587 4,380  现金净流量 456 128 162 285 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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