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广州酒家（603043.SH）事件点评：    
 

投资设立预制菜基金，助力产业链整合发展 
 

 2023 年 03 月 11 日 

 

➢ 广州酒家发布《关于参与投资设立广东广梅预制菜产业投资基金的公告》。
广州酒家集团股份有限公司于 2023 年 3 月 6 日与广东省农业供给侧结构性改革
基金管理有限公司（简称“农业基金管理公司”）、千行资本管理（横琴）有限
公司（简称“千行资本“）、广东省预制菜产业投资基金合伙企业（简称”预制
菜母基金“）、梅州广梅产业园投资开发有限公司（简称”广梅园“）及广东千
行广酒创业投资合伙企业（简称”千行创业“）、广东客都文旅有限公司(简称“客
都文旅”)共同签署《广东广梅预制菜产业投资基金合伙企业（有限合伙）合伙协
议》，共同出资设立广东广梅预制菜产业投资基金合伙企业。该基金主要围绕预
制菜、食品加工产业链及食材产业链等相关产业进行投资，全体合伙人认缴出资
总额为 2 亿元，广州酒家作为有限合伙人拟出资 6,000 万元，占总额 30%。 

➢ 广州酒家与六位合伙人共同出资，其中三位为国资背景。本次投资基金合作
方概况：1）普通合伙人/基金管理人/执行事务合伙人-农业基金管理公司：出资
100 万元，占总出资比例 0.5%，私募基金管理人，该公司由广东恒健投资控股
有限公司持股 70%（以下简称“恒建控股”），恒建控股为广东省政府批准设立、
由广东省国资委履行出资人职责的国有独资公司，是广东省级国有资本运营公
司。2）普通合伙人/执行事务合伙人-千行资本：出资 100 万元，占总出资比例
0.5%，私募基金管理人。3）有限合伙人-预制菜母基金：出资 6400 万元，占总
出资比例 32%，该公司由广东省农业供给侧结构性改革基金合伙企业（有限合
伙）持股 49.8008%，广东省农业供给侧结构性改革基金合伙企业（有限合伙）
经广东省政府批准、以广东省级财政出资，由恒健控股发起设立。4）有限合伙
人-广梅园：出资 3000 万元，占总出资比例 15%。5）有限合伙人-千行创业：
出资 2400 万元，占总出资比例 12%。6）有限合伙人-客都文旅：出资 2000 万
元，占总出资比例 10%，该公司由梅州市人民政府国有资产监督管理委员会持股
100%。 

➢ 公司当前预制菜产品市场反响较好，产业基金设立将为公司预制菜业务持续
赋能。广州酒家预制菜以加热即食半成品菜式为主，所推出的广式早点菜品紫金
酱凤爪和豉汁排骨广受消费者好评，京东评价 1 万/5 千以上，好评率达
98%/97%。本次预制菜设立有利于强化产业链整合能力及公司资本运作能力，
为公司预制菜产品种类创新、质量提升提供支撑。 

➢ 投资建议：1）短期关注公司在疫情恢复后的业绩回弹。疫情对餐饮业影响
逐步缩小，公司餐饮业务有望恢复向好。2）长期关注公司速冻产品跨区域布局
及预制菜业务发展。公司食品制造业务业务稳步成长，通过线上推广及“互联网
+社区服务”模式持续推动食品制造业务发展。细分来看，月饼系列产品品牌效
应明显仍具备强竞争力；速冻产品跨区域布局持续推进，有望带动食品制造业务
实现营收突破；预制菜业务迅速展开，后续有望逐步成为利润主支撑点。预计公
司 2023-2024 年归母净利润 6.77/8.07 亿元，对应 PE 值为 24/20X，维持“推
荐”评级。 

➢ 风险提示：疫情反复，行业竞争风险。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 3,890  4,114  4,892  5,617  

增长率（%） 18.3  5.8  18.9  14.8  

归属母公司股东净利润（百万元） 558  505  677  807  

增长率（%） 20.3  -9.5  34.2  19.1  

每股收益（元） 0.98  0.89  1.19  1.42  

PE 29  32  24  20  

PB 5.4  4.9  4.3  3.7  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 3 月 10 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） 2021A 2022E 2023E 2024E   主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 3,890  4,114  4,892  5,617   成长能力（%）     

营业成本 2,418  2,629  3,071  3,511   营业收入增长率 18.33  5.75  18.91  14.83  

营业税金及附加 35  37  44  51   EBIT 增长率 15.89  -3.63  31.04  18.81  

销售费用 363  383  445  500   净利润增长率 20.28  -9.49  34.22  19.12  

管理费用 379  395  460  522   盈利能力（%）     

研发费用 77  82  98  112   毛利率 37.83  36.09  37.22  37.49  

EBIT 640  617  808  960   净利润率 14.34  12.27  13.85  14.37  

财务费用 -24  -3  -11  -15   总资产收益率 ROA 11.55  8.84  11.43  12.38  

资产减值损失 -19  0  0  0   净资产收益率 ROE 18.67  15.45  18.12  18.89  

投资收益 16  12  15  17   偿债能力         

营业利润 681  632  834  993   流动比率 2.32  2.04  2.59  2.90  

营业外收支 2  1  1  1   速动比率 1.96  1.85  2.26  2.46  

利润总额 683  633  835  994   现金比率 1.79  1.72  2.08  2.27  

所得税 118  120  149  176   资产负债率（%） 33.91  39.04  33.14  30.89  

净利润 565  512  686  818   经营效率     

归属于母公司净利润 558  505  677  807   应收账款周转天数 12.65  12.50  12.30  12.10  

EBITDA 830  810  1,005  1,161   存货周转天数 46.85  36.00  46.00  58.00  

           总资产周转率 0.90  0.78  0.84  0.90  

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  每股指标（元）     

货币资金 1,937  2,824  2,867  3,243   每股收益 0.98  0.89  1.19  1.42  

应收账款及票据 135  141  165  186   每股净资产 5.25  5.74  6.58  7.51  

预付款项 11  13  15  18   每股经营现金流 1.28  1.85  1.22  1.70  

存货 310  259  387  558   每股股利 0.40  0.36  0.48  0.58  

其他流动资产 128  117  126  134   估值分析         

流动资产合计 2,521  3,355  3,560  4,139   PE 29  32  24  20  

长期股权投资 41  53  68  84   PB 5.4  4.9  4.3  3.7  

固定资产 1,142  1,143  1,143  1,143   EV/EBITDA 17.53  17.18  13.58  11.34  

无形资产 157  157  157  157   股息收益率（%） 1.42  1.28  1.72  2.05  

非流动资产合计 2,309  2,354  2,365  2,378            

资产合计 4,829  5,709  5,925  6,517             

短期借款 0  215  112  10   现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 247  259  294  317   净利润 565  512  686  818  

其他流动负债 838  1,167  970  1,099   折旧和摊销 190  194  197  201  

流动负债合计 1,085  1,642  1,377  1,426   营运资金变动 -20  357  -198  -51  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 729  1,052  692  969  

其他长期负债 553  587  587  587   资本开支 -308  -99  -101  -104  

非流动负债合计 553  587  587  587   投资 143  0  0  0  

负债合计 1,638  2,229  1,964  2,013   投资活动现金流 -127  -123  -101  -104  

股本 566  568  569  569   股权募资 15  3  0  0  

少数股东权益 205  213  222  232   债务募资 -100  254  -229  -102  

股东权益合计 3,192  3,480  3,962  4,504   筹资活动现金流 -330  -42  -549  -488  

负债和股东权益合计 4,829  5,709  5,925  6,517   现金净流量 271  888  43  376  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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