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营收归母净利双增长，多渠道补充公司流动性 
 

 2025 年 11 月 02 日 

 

➢ 营收维持正增长，归母净利因持有 A 股股票增值大幅提升。截至 2025 年三

季度，公司实现营业收入 11.69 亿元，同比提升 3.3%；截至 2025 年三季度，

公司实现归母净利润 5036.10 万元，同比大幅提升 60%，主要是随着 A 股市场

回暖，公司持有的股票资产二级市场股价上涨，公允价值变动收益较上年同期增

加所致；截至 2025 年三季度，公司实现扣非归母净利 2067.00 万元，同比下降

38.78%，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。 

➢ 多因素影响经营性现金流由正转负，公司出售股票资产有效补充现金流。截

至 2025 年三季度，公司实现经营性现金流-1.23 亿元，较 2024 年同期转负，

主要系 2024 年收回坑口联社旧改项目相关保证金及前期经费，且截至 2025 年

三季度末购买商品、接受劳务支付的现金较上年同期增加所致；2025 年 10 月

28 日公司发布公告，于 2025 年 9 月 29 日至 10 月 24 日通过集中竞价方式出

售了持有的益佰制药、奥瑞德、中国平安及尔康制药股票，累计交易金额 5657.4

万元，预计对公司 2025 年度利润总额的影响金额约为 961.46 万元，将对公司

的财务状况、经营成果以及现金流产生积极影响。 

➢ 物业管理业务持续拓展，三季度新增体育场馆超五万方。截至 2025 年三季

度末，公司在管住宅、公建及体育场馆项目数量共计 428 个，签约建筑面积共计

约 5098.53 万平方米。其中，公司在管住宅项目 143 个，建筑面积约 2036.31

万平方米；公建项目 252 个，建筑面积约 2752.41 万平方米；体育场馆项目 33

个，建筑面积约 309.81 万平方米，于 2025 年第三季度新增 3 个体育场馆项目，

分别是花都区体育中心、花都区体育馆及花都东风体育馆，新增建筑面积约 5.16

万平方米。公司物业管理业务规模持续扩大，文体运营业务拓展加速，助力公司

业务转型。 

➢ 融资通道通常，母公司支持力度加强。截至 2025 年 10 月 13 日，公司以

2.92 元/股的价格向母公司定向发行的 2.53 亿股股票，所需资金已到位，在扣除

相关发行费用后，本次募集资金将全部用于补充公司流动资金及偿还债务。 

➢ 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/0.77 亿

元/1.10 亿元，同比增长 186.3%/71.7%/44.0%；2025-2027 年 PE 倍数为

110/64/45 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  77  110  

增长率（%） 124.7  186.3  71.7  44.0  

每股收益（元） 0.02  0.05  0.09  0.13  

PE 315  110  64  45  

PB 10.7  9.7  8.4  7.1  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 10 月 31 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  71.68  44.00  

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  3.64  4.48  

财务费用 25  17  16  14   总资产收益率 ROA 0.88  2.19  3.30  4.10  

资产减值损失 0  0  0  0   净资产收益率 ROE 3.38  8.83  13.17  15.94  

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  1.17  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  0.47  0.51  0.54  

所得税 20  25  42  61   资产负债率（%） 71.65  72.65  71.79  70.37  

净利润 20  57  98  141   经营效率     

归属于母公司净利润 16  45  77  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  0.95  0.97  0.98  

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

货币资金 512  665  808  991   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  553  620  713   估值分析     

流动资产合计 1,388  1,657  1,947  2,310   PE 315  110  64  45  

长期股权投资 150  152  152  152   PB 10.7  9.7  8.4  7.1  

固定资产 15  15  15  15   EV/EBITDA 36.39  33.21  23.58  18.73  

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  380  375  379        

资产合计 1,764  2,037  2,323  2,689        

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  1,107  1,265  1,455   折旧和摊销 49  51  56  53  

流动负债合计 1,198  1,411  1,598  1,823   营运资金变动 73  89  30  45  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 219  197  175  224  

其他长期负债 66  69  69  69   资本开支 -1  -9  -10  -14  

非流动负债合计 66  69  69  69   投资 -1  0  0  0  

负债合计 1,264  1,480  1,667  1,892   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  1  0  0  

股东权益合计 500  557  655  797   筹资活动现金流 -638  -37  -38  -38  

负债和股东权益合计 1,764  2,037  2,323  2,689   现金净流量 -419  153  143  183  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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