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金陵饭店（601007.SH）2024 年三季报点评     

24Q3 净利润承压，持续关注国改深化进程 
 

 2024 年 11 月 02 日 

 

➢ 金陵饭店发布 2024 年三季报。2024 年前三季度，公司营收 13.88 亿元/同

比+2.60%，归母净利润 0.42 亿元/同比-24.36%，扣非归母净利润 0.35 亿元/

同比-7.63%；销售费用率 4.89%/同比+0.18pcts，管理费用率 10.91%/同比-

1.39pcts，研发费用率 0.16%/同比-0.04pcts，财务费用率 0.69%/同比-

0.68pcts；毛利率 26.15%/同比-0.66pcts，净利率 3.01%/同比-1.07pcts。2024

年第三季度，公司营业收入 4.83 亿元/同比+3.67%，归母净利润 0.19 亿元/同

比-26.22%，扣非归母净利润 0.17 亿元/同比-31.84%；销售费用率 4.25%/同比

+0.43pcts，管理费用率 10.98%/同比-1.38pcts，研发费用率 0.16%/同比-

0.05pcts；毛利率 26.35%/同比-1.57pcts，净利率 3.86%/同比-1.32pcts。从

业绩表现来看，第三季度均呈现营收略增、归母净利润下滑态势，主要原因或是

1）当前大环境下酒店业务 RevPAR/ADR 整体承压；2）第三季度公允价值变动

收益 86 万元，同比缩减；3）第三季度资产减值损失-996 万元；从各项费用率

表现来看，第三季度管理费用率均呈下滑趋势，降本增效动作明显。 

➢ 多因素影响下经营活动产生现金流量净额减少，投资/筹资活动现金净流出

收窄。2024 年前三季度，公司经营活动产生的现金流量净额 0.55 亿元/较 23 年

三季度末-82.61%，主要是 1）年初至报告期末公司及新金陵公司支付房产税、

土地使用税同比增加；2）北京金陵饭店营业收入同比减少；3）贸易板块购买商

品同比增加；三因素所致。投资活动产生的现金流量净额为-0.06 亿元/23 年三

季度末为-1.42 亿元，投资活动现金净流出减少，主要是本期收回投资收到的现

金金额增加所致；筹资活动产生的现金流量净额-0.19 亿元/23 年三季度末为-

0.96 亿元，筹资活动现金净流出减少，主要是本期偿还债务所支付的现金金额减

少所致。 

➢ 食品业务积极探索直播引流，逐步开拓线上营销网络。24 年 10 月 28 日-

30 日期间，公司食品业务下金陵大肉包、金陵烤鸭松子烧麦及善馔盐水鸭等产

品通过“与辉同行”抖音直播间合作探索线上销售路径，三日总成交订单数 17200

余笔，总销售额达 115 万元，食品业务线上渠道进一步打通，后续有望通过直播

带货、品牌自播等形式逐步扩展线上营销网络，并有望通过品牌线上声望积累为

品牌线下销售带来赋能效果。 

➢ 投资建议：公司旗下具备优质的核心项目资产及优质的品牌资产；未来国企

改革深化下，酒店主业的资产提质增效以及潜在的资源整合为后续看点；食品等

新兴业务有望进一步打开成长空间。考虑到年内景气度下滑，我们下调公司业绩，

预计 24/25/26 年归母净利润分别为 0.61/0.70/0.75 亿元，对应 PE 分别为

43/38/35x，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：酒店板块整合进度不及预期，食品业务增速不及预期，应收账款

同比提升风险。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 1,812  1,893  1,988  2,071  

增长率（%） 28.1  4.5  5.0  4.2  

归属母公司股东净利润（百万元） 60  61  70  75  

增长率（%） 42.9  2.1  15.7  6.5  

每股收益（元） 0.15  0.16  0.18  0.19  

PE 44  43  38  35  

PB 1.7  1.6  1.6  1.6  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 11 月 1 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） 2023A 2024E 2025E 2026E   主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 1,812  1,893  1,988  2,071    成长能力（%）         

营业成本 1,309  1,375  1,427  1,480    营业收入增长率 28.10  4.45  5.00  4.20  

营业税金及附加 9  19  20  21    EBIT 增长率 41.25  14.80  14.21  7.24  

销售费用 96  97  101  106    净利润增长率 42.86  2.06  15.69  6.50  

管理费用 222  214  225  234    盈利能力（%）         

研发费用 4  3  3  3    毛利率 27.75  27.36  28.22  28.53  

EBIT 162  186  212  227    净利润率 3.28  3.21  3.54  3.61  

财务费用 22  21  24  28    总资产收益率 ROA 1.67  1.48  1.67  1.73  

资产减值损失 -23  -20  -20  -21    净资产收益率 ROE 3.74  3.79  4.32  4.55  

投资收益 7  0  0  0    偿债能力         

营业利润 171  145  167  178    流动比率 1.79  1.38  1.42  1.45  

营业外收支 3  0  0  0    速动比率 1.07  0.73  0.77  0.80  

利润总额 174  145  167  178    现金比率 0.30  0.38  0.42  0.46  

所得税 57  43  50  53    资产负债率（%） 33.23  40.69  40.63  40.58  

净利润 117  101  117  125    经营效率         

归属于母公司净利润 60  61  70  75    应收账款周转天数 13.76  13.27  14.36  14.42  

EBITDA 287  311  339  355    存货周转天数 157.01  150.67  162.71  162.71  

            总资产周转率 0.47  0.49  0.48  0.48  

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E   每股指标（元）         

货币资金 249  503  579  656    每股收益 0.15  0.16  0.18  0.19  

应收账款及票据 62  77  81  85    每股净资产 4.08  4.11  4.17  4.22  

预付款项 70  212  220  228    每股经营现金流 0.76  0.95  0.69  0.71  

存货 518  633  657  681    每股股利 0.12  0.12  0.14  0.15  

其他流动资产 584  398  399  401    估值分析         

流动资产合计 1,483  1,822  1,936  2,051    PE 44  43  38  35  

长期股权投资 26  26  26  26    PB 1.7  1.6  1.6  1.6  

固定资产 1,026  1,026  1,026  1,026    EV/EBITDA 9.73  8.97  8.24  7.86  

无形资产 323  323  323  323    股息收益率（%） 1.77  1.81  2.09  2.23  

非流动资产合计 2,084  2,285  2,284  2,283              

资产合计 3,567  4,107  4,220  4,334              

短期借款 95  180  180  180    现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 99  407  422  438    净利润 117  101  117  125  

其他流动负债 634  737  765  793    折旧和摊销 125  126  127  128  

流动负债合计 829  1,323  1,367  1,411    营运资金变动 32  110  -14  -15  

长期借款 0  0  0  0    经营活动现金流 297  371  268  277  

其他长期负债 357  348  348  348    资本开支 -16  -88  -88  -89  

非流动负债合计 357  348  348  348    投资 -45  193  0  0  

负债合计 1,186  1,671  1,715  1,759    投资活动现金流 -32  -97  -88  -89  

股本 390  390  390  390    股权募资 0  0  0  0  

少数股东权益 792  832  879  929    债务募资 -45  80  0  0  

股东权益合计 2,382  2,436  2,505  2,575    筹资活动现金流 -153  -21  -103  -111  

负债和股东权益合计 3,567  4,107  4,220  4,334    现金净流量 112  254  77  77  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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