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金陵饭店（601007.SH） 
  

2024 年业绩承压，关注酒店及食品科技业务推进 
  
事件：3 月 28 日，公司发布 2024 年报，2024 年实现营业收入 18.70 亿元/同

比+1.95%，归母净利润 0.33 亿元/同比-45.77%，扣非归母净利润 0.31 亿元

/同比-6.36%；其中，2024Q4 实现营业收入 4.83 亿元/同比+0.13%，归母净

亏损 0.09 亿元/上年同期盈利 0.04 亿元，扣非归母净亏损 0.04 亿元/上年同

期亏损 0.06亿元。2024年拟派发现金红利 0.27亿元，占归母净利润的 82.1%。 

贸易板块收入同比增长，其他板块收入有所承压。2024 年，1）酒店板块实现

收入 5.35 亿元/同比-8.9%，其中，直营板块（客房+餐饮+其他酒店服务）实

现收入 4.30 亿元/同比-11.2%，酒管板块实现收入 1.05 亿元/同比+1.9%。

酒店板块营收减少主要系北京金陵饭店终止经营。截止 2024 年底，金陵连锁

酒店签约总数 215 家/同比-31 家，主要系 2024H1 因合作方战略发生调整，

公司参股投资的贵州贵宁达酒店管理股份有限公司逐步终止业务经营；金陵

贵宾会员总数突破 2126 万名/同比+5.0%。2）商品贸易业务实现收入 11.16

亿元/同比+9.28%，增长明显。其中，酒类贸易板块增设区域拓展业务部、酒

店业务部，优化产品结构、扩充渠道布局、加快终端开拓，实现营收 10.84 亿

元/同比+8.4%；食品科技板块加大对战略性新兴产业的投资布局，完成食品

科技公司增资扩股、收购金陵快餐公司 100%股权，实现合并营收 0.81 亿元

/同比+101%，合并利润总额 309 万元，扭亏为盈。3）房屋租赁/物业管理业

务分别实现收入 1.28/0.71 亿元，同比-5.8%/-9.9%，主要系受宏观经济波动

及周边租赁市场竞争加剧影响，公司旗下新金陵公司写字楼及商铺、世贸公司

写字楼、汇德物业公司的出租率均下降；房产销售业务实现收入-7.8 万元，主

要系湖珀园项目置换房源 1 套产生差价。 

毛利率承压，费用率控制较好。2024 年，1）毛利率：由于宏观环境及竞争

加剧影响，公司毛利率通过下滑 3.0pct 至 24.6%。2）费用率：税金及附

加费用占收比同比+1.3pct 至 1.8%，主要系南京金陵饭店和新金陵公司

房产税、土地使用税减免政策取消；销售/管理/财务费用率分别同比-0.8/-

1.4/-0.6pct 至 4.5%/10.8%/0.6%，销售费用率下降主要系金陵酒管公司

优化组织架构、精简相关人员费用及苏糖公司营销推广费、工资及福利费

减少，管理费用率下降主要系酒店板块和贸易板块人工成本下降及酒店板

块维修费减少，财务费用率率下降主要系公司提前归还金陵饭店集团借款

及北京金陵饭店终止经营导致融资租赁费用减少；本期产生 1540.64 万元

的资产处置收益和 2430.47 万元的营业外支出，主要系北京金陵饭店提前

终止经营，受新租赁准则影响产生的资产处置收益 1533 万元，以及本期

已决诉讼赔偿金 2132 万元造成的营业外支出。综合以上，2024 年归母净

利润同比-45.8%至 0.33 亿元，归母净利率同比-1.6pct 至 1.8%。 

持续扩大金陵连锁酒店市场影响力，提升食品科技供应链整合运营能力。1）

2024 年，公司实现对金陵饭店集团旗下 10 家自有酒店的股权委托管理，

2025 年，公司将深入实施自营及托管酒店“焕新计划”，进一步完善品牌

矩阵，立足苏皖地区，深化长三角、重点开拓国内发达城市，持续扩大金

陵连锁酒店的市场影响力。2）2024 年，全资子公司食品科技公司收购金陵

饭店集团旗下金陵快餐公司 100%股权，有助于提升食品科技公司门店运营能

力，开拓团餐等细分市场新业务。2025 年，食品科技公司将打造自主可控的

技术研发转化中心以及稳定可靠的供应链工厂，进一步健全完善供应商管理

体系，确保产品安全供应和降本增效。 

投资建议：公司酒店业务具有韧性，同时不断延伸上下游产业链，巩固酒类贸

易、商业综合体运营、物业管理、食品科技等多元化协同产业链战略布局。长

期来看，当前国内中高端酒店格局未定、高端本土酒店有望突围。由于北京金
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陵酒店终止且酒店行业当前供给较高，苏糖公司面临酒类行业压力，房屋租赁

和物业管理行业面临出租率下降的压力，整体营收和利润有所承压，预计

2025-2027 年公司营业收入分别为 20.22/21.51/22.57 亿元，归母净利润分别

为 0.52/0.62/0.67 亿元，当前股价对应 PE 分别为 49.2x/41.3x/38.0x，维持

“买入”评级。 

风险提示：1）拓店不及预期；2）外部环境扰动；3）行业竞争加剧。 
   
财务指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 1,834 1,870 2,022 2,151 2,257 

增长率 yoy（%） 29.7 2.0 8.1 6.3 4.9 

归母净利润（百万元） 61 33 52 62 67 

增长率 yoy（%） 47.2 -45.8 55.4 19.1 8.9 

EPS 最新摊薄（元/股） 0.16 0.09 0.13 0.16 0.17 

净资产收益率（%） 5.0 3.1 3.9 4.3 4.4 

P/E（倍） 41.5 76.5 49.2 41.3 38.0 

P/B（倍） 1.6 1.6 1.6 1.6 1.5   
资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2025 年 04 月 08 日收盘价  
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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 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 1494 1385 1421 1551 1670  营业收入 1834 1870 2022 2151 2257 

现金 250 291 310 382 475  营业成本 1329 1411 1539 1641 1720 

应收票据及应收账款 63 67 73 76 81  营业税金及附加 9 33 36 38 40 

其他应收款 37 24 42 29 46  营业费用 96 83 85 86 90 

预付账款 70 165 105 148 117  管理费用 224 201 202 209 219 

存货 518 563 617 641 677  研发费用 4 4 4 4 4 

其他流动资产 556 274 274 274 274  财务费用 22 11 11 11 12 

非流动资产 2084 1934 1950 1936 1896  资产减值损失 -23 -26 -24 -21 -19 

长期投资 26 24 21 17 13  其他收益 15 1 1 1 1 

固定资产 1026 970 1020 1039 1036  公允价值变动收益 24 8 8 8 8 

无形资产 323 309 284 259 234  投资净收益 7 6 6 6 6 

其他非流动资产 709 631 626 620 613  资产处置收益 0 15 0 0 0 

资产总计 3578 3319 3372 3487 3567  营业利润 173 130 137 156 167 

流动负债 836 820 805 849 852  营业外收入 2 1 1 1 1 

短期借款 95 153 160 180 200  营业外支出 -1 24 0 0 0 

应付票据及应付账款 101 256 257 290 284  利润总额 176 106 138 157 168 

其他流动负债 639 412 388 380 369  所得税 57 34 44 50 54 

非流动负债 357 128 129 128 128  净利润 118 72 94 107 115 

长期借款 0 0 0 0 0  少数股东损益 57 39 43 45 48 

其他非流动负债 357 128 128 128 128  归属母公司净利润 61 33 52 62 67 

负债合计 1193 948 934 978 980  EBITDA 261 203 224 250 267 

少数股东权益 792 800 843 888 936  EPS（元） 0.16 0.09 0.13 0.16 0.17 

股本 390 390 390 390 390        

资本公积 334 324 324 324 324  主要财务比率      

留存收益 871 858 867 882 900  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

归属母公司股东权益 1594 1571 1595 1621 1650  成长能力      

负债和股东权益 3578 3319 3372 3487 3567  营业收入(%) 29.7 2.0 8.1 6.3 4.9 

       营业利润(%) 44.5 -25.1 6.0 13.4 7.4 

       归属于母公司净利润(%) 47.2 -45.8 55.4 19.1 8.9 

       获利能力      

       毛利率(%) 27.6 24.6 23.9 23.7 23.8 

现金流量表（百万元）       净利率(%) 3.3 1.8 2.6 2.9 3.0 

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  ROE(%) 5.0 3.1 3.9 4.3 4.4 

经营活动现金流 296 123 152 166 171  ROIC(%) 5.9 3.9 5.1 5.6 5.8 

净利润 118 72 94 107 115  偿债能力      

折旧摊销 88 98 87 95 102  资产负债率(%) 33.3 28.6 27.7 28.0 27.5 

财务费用 22 11 11 11 12  净负债比率(%) 5.8 -1.2 -2.2 -4.2 -6.9 

投资损失 -7 -6 -6 -6 -6  流动比率 1.8 1.7 1.8 1.8 2.0 

营运资金变动 29 -84 -26 -33 -44  速动比率 1.1 0.8 0.9 0.9 1.0 

其他经营现金流 47 32 -8 -8 -8  营运能力      

投资活动现金流 -32 147 -89 -67 -49  总资产周转率 0.5 0.5 0.6 0.6 0.6 

资本支出 16 16 20 -11 -35  应收账款周转率 26.4 28.8 28.8 28.8 28.8 

长期投资 -45 150 4 4 4  应付账款周转率 3.2 7.9 6.0 6.0 6.0 

其他投资现金流 -61 313 -66 -74 -81  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -153 -239 -44 -28 -30  每股收益(最新摊薄) 0.16 0.09 0.13 0.16 0.17 

短期借款 6 57 7 20 20  每股经营现金流(最新摊薄) 0.76 0.31 0.39 0.43 0.44 

长期借款 -20 0 0 0 -1  每股净资产(最新摊薄) 4.09 4.03 4.09 4.16 4.23 

普通股增加 0 0 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 4 -9 0 0 0  P/E 41.5 76.5 49.2 41.3 38.0 

其他筹资现金流 -143 -287 -52 -47 -49  P/B 1.6 1.6 1.6 1.6 1.5 

现金净增加额 111 31 19 72 93  EV/EBITDA 11.2 15.0 13.7 12.2 11.4   
资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2025 年 04 月 08 日收盘价 
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国盛证券有限责任公司（以下简称“本公司”）具有中国证监会许可的证券投资咨询业务资格。本报告仅供本公司的客户

使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引

致的任何损失负任何责任。 
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容，不应视本报告为做出投资决策的唯一因素。 

投资者应注意，在法律许可的情况下，本公司及其本公司的关联机构可能会持有本报告中涉及的公司所发行的证券并进行

交易，也可能为这些公司正在提供或争取提供投资银行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。 

本报告版权归“国盛证券有限责任公司”所有。未经事先本公司书面授权，任何机构或个人不得对本报告进行任何形式的

发布、复制。任何机构或个人如引用、刊发本报告，需注明出处为“国盛证券研究所”，且不得对本报告进行有悖原意的删
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本报告署名分析师在此声明：我们具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，本报告所表
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投资评级说明 

投资建议的评级标准  评级 说明 

评级标准为报告发布日后的 6 个月内公司股价（或行业

指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其中 A 股市

场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针

对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转让标的）

为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股

市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为基准。 
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买入 相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 相对同期基准指数涨幅在-5%~+5%之间 

减持 相对同期基准指数跌幅在 5%以上 

行业评级 

增持 相对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 相对同期基准指数涨幅在 -10%~+10%

之间 

减持 相对同期基准指数跌幅在 10%以上 
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