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同庆楼（605108.SH）2023 年业绩预告点评     

23 年业绩表现亮眼，餐饮门店稳步扩张 
 

 2024 年 01 月 19 日 

 

➢ 同庆楼发布 2023 年业绩预告。公司预计 2023 年归母净利润 2.73 亿元-

3.20 亿元，同比增长 191.45%-242.13%，较 19 年同期增长 38.06%-62.07%；

预计 2023 年扣非归母净利润 2.30 亿元-2.70 亿元，较 19 年同期增长 28.38%-

50.72%。从 23Q4 来看，23Q4 预计实现营收 6.81 亿元-7.53 亿元，同比增长

60.93%-77.84%，较 19Q4 增长 69.11%-86.99%；23Q4 预计实现归母净利润

0.70-1.17 亿元，同比增长 1106.84%-1927.60%，较 19 年同期增长 12.20%-

88.51%。 

➢ 餐饮门店加速扩张，大厨资源/宴会业务赋能下有望快速渡过爬坡期促业

绩提升。根据窄门餐眼及公司披露数据推断，公司延续以长三角为核心、以酒楼

为模式的开店战略，公司 23Q4 新开门店 5 家，门店落地点包括淮北/阜阳/镇江

/南京等，新增门店面积 6.18 万平方米，截至 23 年末公司门店数共 53 家。公司

以大厨资源为支撑点、宴会业务为核心快速展开业务，餐饮门店供应端优势显著，

新门店有望快速渡过爬坡阶段，促业绩表现持续向好。 

➢ 富茂酒店：餐饮/宴会业务支撑打造特色酒店项目，未来或将通过输出管

理模式推动数量快扩。根据同庆楼官网及去哪儿旅行 APP，截至 24 年 1 月 16

日，公司已开业富茂酒店包括合肥滨湖富茂大饭店、合肥北城富茂花园酒店、合

肥瑶海富茂酒店、合肥明珠富茂酒店 4 家，在筹备/计划建设项目 7 家，步入加

速扩张阶段，其中部分酒店或为轻资产管理项目。我们认为，富茂酒店业务有同

庆楼经营优势明显的餐饮/宴会业务支撑，宾馆业务对商务会议及宴会有极佳补

充效果，在综合性豪华酒店市场/中高档商务酒店市场中特色明显，且未来或将

通过具备规避风险与快速扩大品牌知名度功能的酒店输出管理模式进行扩张，中

长期有望成为公司利润主贡献点。 

➢ 投资建议：我们看好同庆楼各项业务后续发展优化：1）餐饮业务：同庆楼

餐饮门店模型不断改进优化，看好后续单店获客及盈利能力增长；2）食品业务：

公司食品业务已布局安徽/江苏/武汉市场，线上线下渠道铺设迅速，产品具备较

强竞争力，随渠道逐步铺开，业务体量与地方市场渗透率有望加速上行；3）宴

会服务：公司一站式宴会服务模式较为稀少且为消费者所青睐，随口碑积累、品

牌门店增加，有望快速抢占市场；4）酒店业务：与餐饮/宴会业务优势结合符合

客群需求，具备可复制性，后续酒店业务随开店经验累积、经营模型优化，有望

成为公司营收全新增长点。预计 23-25 年归母净利润分别为 3.05/3.83/5.02 亿

元，对应 23-25 年 PE 为 26/21/16X，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：拓店不及预期风险，行业竞争加剧风险。  

 
[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） 1,670  2,517  3,014  3,617  

增长率（%） 3.9  50.7  19.7  20.0  

归属母公司股东净利润（百万元） 94  305  383  502  

增长率（%） -35.0  225.8  25.6  31.1  

每股收益（元） 0.36  1.17  1.47  1.93  

PE 84  26  21  16  

PB 4.0  3.5  3.1  2.7  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 1 月 18 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 1,670  2,517  3,014  3,617   成长能力（%）     

营业成本 1,364  1,891  2,247  2,647   营业收入增长率 3.86  50.69  19.74  20.02  

营业税金及附加 5  8  9  11   EBIT 增长率 -30.98  207.91  25.90  31.45  

销售费用 65  81  94  107   净利润增长率 -35.03  225.78  25.58  31.14  

管理费用 115  156  184  217   盈利能力（%）     

研发费用 2  3  3  4   毛利率 18.33  24.86  25.47  26.82  

EBIT 133  409  515  677   净利润率 5.60  12.11  12.70  13.88  

财务费用 26  13  15  18   总资产收益率 ROA 3.23  9.05  10.28  11.92  

资产减值损失 0  0  0  0   净资产收益率 ROE 4.71  13.49  15.19  17.26  

投资收益 10  10  11  11   偿债能力         

营业利润 124  411  516  677   流动比率 1.59  1.17  1.20  1.39  

营业外收支 -1  -2  -2  -2   速动比率 1.17  0.76  0.81  1.04  

利润总额 123  409  514  674   现金比率 0.86  0.51  0.57  0.81  

所得税 30  104  131  172   资产负债率（%） 31.55  32.95  32.31  30.98  

净利润 94  305  383  502   经营效率     

归属于母公司净利润 94  305  383  502   应收账款周转天数 7.11  1.80  2.10  2.30  

EBITDA 317  606  756  964   存货周转天数 26.62  26.00  25.00  23.00  

           总资产周转率 0.58  0.80  0.85  0.91  

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

货币资金 411  299  395  648   每股收益 0.36  1.17  1.47  1.93  

应收账款及票据 33  12  17  23   每股净资产 7.64  8.69  9.70  11.19  

预付款项 26  19  20  24   每股经营现金流 1.08  2.22  2.66  3.33  

存货 99  135  154  167   每股股利 0.08  0.47  0.44  0.58  

其他流动资产 192  228  239  252   估值分析         

流动资产合计 761  693  826  1,114   PE 84  26  21  16  

长期股权投资 0  0  0  0   PB 4.0  3.5  3.1  2.7  

固定资产 781  1,035  1,279  1,522   EV/EBITDA 26.00  13.63  10.92  8.56  

无形资产 205  272  341  415   股息收益率（%） 0.25  1.54  1.45  1.91  

非流动资产合计 2,141  2,678  2,899  3,100            

资产合计 2,902  3,371  3,725  4,214             

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 155  212  252  297   净利润 94  305  383  502  

其他流动负债 324  378  437  502   折旧和摊销 185  197  241  288  

流动负债合计 478  590  690  799   营运资金变动 -9  65  59  69  

长期借款 0  91  91  91   经营活动现金流 280  576  691  865  

其他长期负债 437  429  422  415   资本开支 -462  -374  -388  -406  

非流动负债合计 437  521  514  506   投资 456  0  0  0  

负债合计 916  1,111  1,204  1,306   投资活动现金流 17  -659  -377  -395  

股本 260  260  260  260   股权募资 0  -12  0  0  

少数股东权益 0  0  0  0   债务募资 0  95  5  6  

股东权益合计 1,986  2,261  2,522  2,909   筹资活动现金流 -138  -29  -217  -217  

负债和股东权益合计 2,902  3,371  3,725  4,214   现金净流量 158  -112  96  253  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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