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君亭酒店（301073.SZ）2024 年中报点评     

门店签约稳步推进，静待新开业门店爬坡 
 

 2024 年 09 月 02 日 

 

➢ 公司发布 2024 年中报：2024H1 公司实现营收 3.3 亿元，同比+49.8%，

实现归母净利润 1370 万元，同比-31.82%，实现扣非归母净利润 1374 万元，

同比-25.54%。其中 2024Q2 单季度，公司实现营收 1.7 亿元，同比+36.3%，

实现归母净利润 903.8 万元，同比-43.5%，实现扣非归母净利润 907.4 万元，

同比-41.1%。 

➢ RevPAR 受高基数/门店爬坡影响，同比略有下滑。2024H1 集团旗下在营

直营店 RevPAR/ADR/OCC 分别为 310.5 元/496.2 元/62.6%，较去年同期分别

-2.1%/+7.2%/-5.9pct，较 2019 年同期分别+10.4%/+15.2%/-2.7pct；

2024Q2 集团旗下在营直营店 RevPAR/ADR/OCC 分别为 313.8 元/482.1 元

/65.1%，较去年同期分别 -10.5%/+0.8%/-8.2pct，较 2019 年同期分别

+4.5%/+10.0%/-3.4pct。总体上，公司经营数据较 19 年实现积极增长态势，

但受去年高基数影响，年内经营数据同比下滑。 

➢ 门店签约稳步推进，核心区域布点持续加密。2024H1 公司新签约项目 19

家，其中君亭品牌 2 家，君澜品牌 10 家，景澜品 7 家，共计新增客房数近 3600 

间。目前，公司中高端以上项目总数已超 400 家，客房总数超过 85000 间。君

亭品牌签约 2 家委托管理酒店，并同时新开业 3 家直营酒店。其中 2024Q2，公

司君澜/君亭/景澜品牌净增开业酒店分别为 4/2/1 家，君澜/君亭/景澜净增签约

酒店分别为 4/0/3 家。签约与深交所另一家上市公司供销大集合作的民生路 235

号项目后，公司将在渝中区拥有 2 家 Pagoda 设计酒店，在核心区域内高端品牌

不断落子加密。 

➢ 直营店爬坡拖累业绩，静待爬坡门店释放业绩。2023 年下半年至今公司加

大了直营酒店投资，共计新增 8 家直营酒店，由于前期工程投入金额较大，受人

工、固定资产折旧、装修摊销、房租等固定成本影响，公司直营店在开业初期存

在较大亏损/经营承压等问题，对经营利润形成拖累。 剔除新开业酒店影响，存

量酒店平均毛利率与去年同期持平。从具体开业的酒店来看，去年开业的部分酒

店已实现了良好爬坡，如去年开业的深圳罗湖东门君亭尚品酒店上半年的出租率

已经稳定在 80%以上，如杭州滨江 Pagoda 酒店在第二季度的出租率接近

80%，环比增长 20%等，看好后续其他爬坡店亦能实现经营面的稳步提升。 

➢ 投资建议：公司年内发展迈上新台阶，在公司治理、项目落地、区域扩张、

资产管理领域均取得显著进展，旗下君澜度假为国内高端度假酒店第一品牌；伴

随年内项目落地及爬坡，业绩弹性亦有望释放。预计公司 24-26 年公司归母净利

润为 0.8/1.4/2.0 亿元，对应 PE 值为 41x/23x/16x，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：宏观经济波动，门店爬坡不及预期，竞争格局恶化  

 
[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） 534 828 1,118 1,397 

增长率（%） 56.2 55.1 35.0 25.0 

归属母公司股东净利润（百万元） 31 77 137 198 

增长率（%） 2.6 151.9 77.7 45.0 

每股收益（元） 0.16 0.40 0.70 1.02 

PE 104 41 23 16 

PB 3.2 3.1 2.9 2.7 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 09 月 02 日收盘价）   

  

推荐 维持评级 

当前价格： 16.29 元 

   
 

[Table_Author]  

 

分析师 刘文正 

执业证书： S0100521100009 

邮箱： liuwenzheng@mszq.com 

分析师 饶临风 

执业证书： S0100522120002 

邮箱： raolinfeng@mszq.com 
 

 
相关研究 

1.君亭酒店（301073.SZ）2023 年年报及 20

24 年一季报点评：开办期间租金拖累业绩，

经营数据表现亮眼-2024/04/26 

2.君亭酒店（301073.SZ）事件点评：与中旅

打通会员体系，打开生态融合想象空间-2023

/11/08 

3.君亭酒店（301073.SZ）2023 年三季报点

评：业绩受资产处置损益拖累，经营面总体稳

健-2023/10/27 

4.君亭酒店（301073.SZ）2023 年中报点评：

 RevPAR 修复表现亮眼，项目落地稳步推进-

2023/09/07 

5.君亭酒店（301073.SZ）2022 年年报及 20

23 年一季报点评：23Q1 经营修复稳健，旗

舰项目落地品牌势能持续上升-2023/05/04 
  



君亭酒店(301073.SZ)/商业零售及社会服务  

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 2 

 

 

 

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 534 828 1,118 1,397  成长能力（%）     

营业成本 322 510 680 840  营业收入增长率 56.16 55.10 34.95 24.98 

营业税金及附加 1 2 2 3  EBIT 增长率 49.38 74.71 50.61 37.82 

销售费用 45 66 78 84  净利润增长率 2.60 151.86 77.66 45.01 

管理费用 78 91 117 140  盈利能力（%）     

研发费用 0 0 0 0  毛利率 39.74 38.38 39.14 39.86 

EBIT 91 159 240 331  净利润率 5.72 9.29 12.22 14.18 

财务费用 33 46 50 56  总资产收益率 ROA 1.26 2.96 4.58 5.71 

资产减值损失 0 0 0 0  净资产收益率 ROE 3.12 7.49 12.54 17.13 

投资收益 1 0 0 0  偿债能力     

营业利润 52 113 190 275  流动比率 2.13 1.86 1.55 1.40 

营业外收支 1 0 0 0  速动比率 1.94 1.71 1.46 1.33 

利润总额 52 113 190 275  现金比率 1.59 1.06 0.99 0.97 

所得税 10 23 38 55  资产负债率（%） 59.76 60.07 62.56 65.25 

净利润 42 90 152 220  经营效率     

归属于母公司净利润 31 77 137 198  应收账款周转天数 47.30 43.71 47.32 48.93 

EBITDA 250 329 434 553  存货周转天数 4.23 4.62 3.96 4.09 

      总资产周转率 0.24 0.33 0.40 0.43 

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

货币资金 487 442 713 1,086  每股收益 0.16 0.40 0.70 1.02 

应收账款及票据 76 125 169 211  每股净资产 5.03 5.27 5.60 5.95 

预付款项 8 11 15 19  每股经营现金流 1.26 1.70 2.22 2.75 

存货 7 6 9 11  每股股利 0.15 0.38 0.67 0.97 

其他流动资产 73 192 216 238  估值分析     

流动资产合计 650 777 1,120 1,564  PE 104 41 23 16 

长期股权投资 7 7 7 7  PB 3.2 3.1 2.9 2.7 

固定资产 17 43 61 72  EV/EBITDA 16.48 12.49 9.47 7.44 

无形资产 62 62 62 62  股息收益率（%） 0.92 2.32 4.12 5.97 

非流动资产合计 1,775 1,820 1,859 1,902       

资产合计 2,425 2,597 2,979 3,467       

短期借款 0 0 200 500  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 58 75 99 123  净利润 42 90 152 220 

其他流动负债 248 344 423 497  折旧和摊销 158 170 194 222 

流动负债合计 306 418 722 1,120  营运资金变动 2 23 31 28 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 245 330 432 534 

其他长期负债 1,143 1,142 1,142 1,142  资本开支 -199 -97 -121 -154 

非流动负债合计 1,143 1,142 1,142 1,142  投资 0 -81 0 0 

负债合计 1,449 1,560 1,864 2,262  投资活动现金流 -174 -180 -121 -154 

股本 194 194 194 194  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 -2 11 27 49  债务募资 0 0 200 300 

股东权益合计 976 1,037 1,115 1,205  筹资活动现金流 -261 -194 -41 -6 

负债和股东权益合计 2,425 2,597 2,979 3,467  现金净流量 -191 -45 270 374 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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