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“城市服务+文体运营”助力公司营收利润增长 
 

 2025 年 08 月 31 日 

 

➢ 营收同比双位数增长，归母净利润扭亏为盈。截至 2025 年上半年，公司实

现营业收入 7.43 亿元，同比提升 12.01%；截至 2025 年上半年，公司归母净利

润由 2024 年上半年的-0.62 亿元增长至 0.19 亿元，主要系 A 股市场回暖，公司

持有的股票资产二级市场股价上涨所致；截至 2025 年上半年，公司实现扣非归

母净利 0.10 亿元，同比下降 57.31%，主要是受市场环境及经营成本增加的影

响，公司毛利率降低所致。 

➢ 城市服务板块持续发力，文体运营板块树立标杆。截至 2025 年上半年，公

司在管住宅、公建类项目 365 个，建筑面积约 4384 万方，相较于 2024 年末提

升 12.27%，公司采取“服务+治理”模式，在保障房项目设立党群服务中心、开

发公益性岗位，为老旧小区实施照明降耗改造、居家适老化升级，践行社会责任；

截至 2025 年上半年，公司在全国竞得体育场馆项目 31 个，建筑面积约 330.07

万平方米，较 2024 年末提升 17.60%，规模及数量跃升全国“领头羊”地位。

公司顺利承办 2025 茂名马拉松，全面推广茂名丰富、绿色、健康的农产品，把

体育赛事作为助力“百千万工程”的重要载体，用好赛事经济赋能乡村振兴；番

禺村 BA 入选国家体育总局第二批群众“三大球”精品赛事案例，成为全省仅有

的两项入选赛事之一，用“赛事热”为经济高质量发展赋能；成功承办 2025 环

粤港澳大湾区城市自行车挑战赛，吸引了 900 名骑行爱好者齐聚一堂，标志着派

潭体育小镇实现了从“生态资源禀赋”到“湾区运动 IP 高地”的跨越式升级，更

是“百千万工程”和环“两山”建设成果的集中展示。 

➢ 融资通道通常，母公司支持力度加强。2025 年 7 月，上海证券交易所审核

通过公司向特定对象发行股票申请，发行对象为广州珠江实业有限公司，也是公

司控股股东，发行价格为 2.92 元/股，发行数量不超过 2.53 亿股，对应募资金

额不超过 7.38 亿元。母公司增持公司股票，一方面体现了对其“物业+文体”业

务的肯定和支持，也体现了广州国资对公司的重视。 

➢ 投资建议：公司作为广州国资控股上市公司，深耕城市服务及文体运营板块，

我们预测 2025-2027 年营收分别达 18.11 亿元/21.06 亿元/24.62 亿元，同比

增长 16.2%/16.3%/16.9%；2025-2027 年归母净利润分别为 0.45 亿元/0.76 亿

元/1.10 亿元，同比增长 186.3%/71.4%/44.1%；2025-2027 年 PE 倍数为

95/55/38 倍。维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：公司体育场馆拓展不及预期；市场回暖速度不及预期。  

  

[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 1,558  1,811  2,106  2,462  

增长率（%） -52.4  16.2  16.3  16.9  

归属母公司股东净利润（百万元） 16  45  76  110  

增长率（%） 124.7  186.3  71.4  44.1  

每股收益（元） 0.02  0.05  0.09  0.13  

PE 271  95  55  38  

PB 9.2  8.4  7.3  6.1  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 8 月 29 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） 2024A 2025E 2026E 2027E  主要财务指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 1,558  1,811  2,106  2,462   成长能力（%）     

营业成本 1,244  1,486  1,699  1,955   营业收入增长率 -52.38  16.24  16.27  16.91  

营业税金及附加 22  25  29  34   EBIT 增长率 -51.40  12.64  58.48  38.80  

销售费用 13  18  21  25   净利润增长率 124.74  186.34  71.39  44.07  

管理费用 161  181  211  246   盈利能力（%）     

研发费用 10  11  13  15   毛利率 20.17  17.95  19.31  20.59  

EBIT 80  91  143  199   净利润率 1.00  2.46  3.63  4.47  

财务费用 25  17  16  15   总资产收益率 ROA 0.88  2.22  3.33  4.13  

资产减值损失 0  0  0  0   净资产收益率 ROE 3.38  8.84  13.15  15.93  

投资收益 3  4  6  10   偿债能力     

营业利润 41  82  140  202   流动比率 1.16  1.18  1.22  1.27  

营业外收支 -1  -1  0  0   速动比率 1.11  1.13  1.18  1.23  

利润总额 40  82  140  202   现金比率 0.43  0.46  0.50  0.54  

所得税 20  25  42  61   资产负债率（%） 71.65  72.33  71.50  70.12  

净利润 20  57  98  141   经营效率     

归属于母公司净利润 16  45  76  110   应收账款周转天数 83.05  83.00  83.00  83.00  

EBITDA 130  142  200  252   存货周转天数 5.35  5.00  5.00  5.00  

      总资产周转率 0.66  0.96  0.98  0.99  

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  每股指标（元）     

货币资金 512  642  785  967   每股收益 0.02  0.05  0.09  0.13  

应收账款及票据 355  404  479  560   每股净资产 0.54  0.59  0.68  0.81  

预付款项 9  15  17  20   每股经营现金流 0.26  0.23  0.20  0.26  

存货 18  20  23  27   每股股利 0.00  0.00  0.00  0.00  

其他流动资产 494  552  618  711   估值分析     

流动资产合计 1,388  1,632  1,922  2,284   PE 271  95  55  38  

长期股权投资 150  152  152  152   PB 9.2  8.4  7.3  6.1  

固定资产 15  15  15  15   EV/EBITDA 30.96  28.26  20.06  15.93  

无形资产 9  8  5  8   股息收益率（%） 0.00  0.00  0.00  0.00  

非流动资产合计 376  381  376  380        

资产合计 1,764  2,013  2,298  2,664        

短期借款 100  100  100  100   现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 169  204  233  268   净利润 20  57  98  141  

其他流动负债 929  1,081  1,239  1,429   折旧和摊销 49  51  56  53  

流动负债合计 1,198  1,385  1,572  1,797   营运资金变动 73  90  30  45  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 219  199  174  224  

其他长期负债 66  71  71  71   资本开支 -1  -9  -10  -14  

非流动负债合计 66  71  71  71   投资 -1  0  0  0  

负债合计 1,264  1,456  1,643  1,868   投资活动现金流 -1  -7  7  -4  

股本 853  853  853  853   股权募资 7  0  0  0  

少数股东权益 40  52  74  105   债务募资 -1,000  -23  0  0  

股东权益合计 500  557  655  796   筹资活动现金流 -638  -61  -38  -38  

负债和股东权益合计 1,764  2,013  2,298  2,664   现金净流量 -419  130  143  182  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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