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[Table_Title]   石基信息（002153.SZ）公司事件点评   

国际化战略坚定，组织架构调整放眼长期布局  2022 年 06 月 24 日 

[Table_Summary] 

 2022 年 6 月 23 日公司发布公告，公司拟将持有的深圳市思迅软件股份有

限公司 67.21%股份，以对应的长期股权投资账面净值全部一次性划转至新设全

资子公司中长石基信息技术（海南）有限公司（以下简称“石基海南”）。 

 坚定推进国际化战略，石基海南成为公司连接国内及国外的总部企业。石基

信息按照对思迅软件的长期股权投资账面净值作价 1.88 亿元，向全资子公司石

基海南划转其持有的思迅软件 67.21%股份。划转完成后，石基信息仍然间接持

有思迅软件 67.21%股份，思迅软件仅作投资主体变更，其他事项不发生变化。 

 此举是公司国际化战略坚定推进的体现。公司希望将石基海南作为连接国内

外业务的重要枢纽，依靠海南自由贸易港的发展红利，将石基海南建设为服务全

球的平台化的软件系统提供商及服务商。中长期看，石基海南有望成为公司连接

国内及国外的总部企业，为石基信息国际化增添助力。从此次整合可以看出，公

司坚定推进全球化战略，内部架构向着更有利于国际化发展的方向进行调整。 

 国内外复产复工趋势下公司下游有望回暖，今年以来多个重要酒店集团投标

与测试积极推进，强标杆效应是未来发展的重要基础。1）从下游来看，国内多个

政策强力支持旅游、餐饮等重点行业复工复产；国外酒店业快速回暖，万豪、洲

际酒店集团 21 年净利润已经是 19 年水平的 70%以上；希尔顿、万豪集团

2022Q1 净利润水平超 2019 年同期，同时 2022Q1 希尔顿、万豪集团资本开支

两年以来首次同比提升。 

2）从公司自身进展来看，针对 SEP 平台，公司正积极把握窗口期，与多家国际

酒店集团已有长期的谈判和尝试，22 年三月份海外销售额以及来洽谈业务的酒

店数量已经大幅增长，海外上线有望加速。同时公司也积极推动洲际等订单在国

内的落地，MSA 协议不断推进。针对云 POS，国内新开的国际品牌酒店 2021 

年大部分选用的是公司的云 POS，国外今年三月份开始云 POS 上线速度快速增

长，影响力 TOP5 的国际酒店集团中有 4 个已经选用。同时，云 POS 去年在

美国新上线了超过二十个酒店，在数据安全保护等方面也请欧洲知名安全机构进

行了安全评估。 

 投资建议：酒店 IT 系统云化大势所趋，公司作为国内云龙头向海外拓展的

标杆，获得洲际、半岛等大订单，具有较强的示范意义和长远影响，为后续获取

订单和加快现有订单实施奠定重要基础。由于云业务发展初期投入较高，公司业

绩短期承压，但 SaaS 转型是公司发展的重要一步，转型成功后有望开启发展新

篇章。转 云期主 要观 察 PS ， 预计公 司 2022-2024 年营业收 入为

40.16/48.66/59.97 亿元，对应 PS 为 7X/6X/5X，维持“推荐”评级。 

 风险提示：酒店订单落地进度不及预期；酒店集团对云的认知可能存在差异。 

[Table_Profit] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 3215 4016 4866 5997 

增长率（%） -3.1 24.9 21.2 23.3 

归属母公司股东净利润（百万元） -478 193 333 503 

增长率（%） -608.0 140.4 72.1 51.2 

每股收益（元） -0.23 0.09 0.16 0.24 

PE -62 154 89 59 

PB 3.3 3.3 3.1 3.0 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 6 月 23 日收盘价） 
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公司财务报表数据预测汇总 
[TABLE_FINANCEDETAIL]           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 3215 4016 4866 5997  成长能力（%）     

营业成本 1974 2389 2874 3420  营业收入增长率 -3.09 24.93 21.16 23.25 

营业税金及附加 17 22 26 32  EBIT 增长率 -290.31 119.69 272.58 225.38 

销售费用 284 320 391 473  净利润增长率 -608.00 140.43 72.14 51.17 

管理费用 700 786 905 1038  盈利能力（%）     

研发费用 418 470 558 674  毛利率 38.59 40.52 40.93 42.98 

EBIT -151 30 111 361  净利润率 -12.86 5.60 7.96 9.78 

财务费用 -129 -50 -54 -62  总资产收益率 ROA -4.56 1.75 2.82 3.93 

资产减值损失 -359 -20 -40 -40  净资产收益率 ROE -5.94 2.35 3.89 5.56 

投资收益 -7 40 97 120  偿债能力     

营业利润 -372 190 356 658  流动比率 4.19 3.80 3.58 3.43 

营业外收支 17 60 74 -8  速动比率 3.88 3.50 3.30 3.13 

利润总额 -355 250 430 650  现金比率 3.28 2.93 2.75 2.60 

所得税 59 25 43 64  资产负债率（%） 15.54 17.71 19.84 21.67 

净利润 -413 225 387 586  经营效率     

归属于母公司净利润 -478 193 333 503  应收账款周转天数 71.42 70.00 68.60 67.22 

EBITDA 101 245 433 697  存货周转天数 66.03 66.10 64.78 63.48 

      总资产周转率 0.31 0.36 0.41 0.47 

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

货币资金 5047 5433 6165 6966  每股收益 -0.23 0.09 0.16 0.24 

应收账款及票据 630 762 917 1097  每股净资产 4.23 4.32 4.50 4.78 

预付款项 30 37 44 53  每股经营现金流 0.10 0.21 0.34 0.45 

存货 357 433 510 595  每股股利 0.03 0.02 0.02 0.02 

其他流动资产 374 390 406 485  估值分析     

流动资产合计 6438 7054 8042 9195  PE -62 154 89 59 

长期股权投资 358 358 358 358  PB 3.3 3.3 3.1 3.0 

固定资产 387 302 241 209  EV/EBITDA 244.67 99.40 54.56 32.73 

无形资产 923 935 771 642  股息收益率（%） 0.21 0.15 0.15 0.15 

非流动资产合计 4065 3970 3754 3621       

资产合计 10503 11025 11796 12816       

短期借款 1 1 1 1  现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 277 336 404 482  净利润 -413 225 387 586 

其他流动负债 1258 1520 1838 2198  折旧和摊销 252 215 322 336 

流动负债合计 1536 1857 2244 2681  营运资金变动 165 81 131 75 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 216 451 709 935 

其他长期负债 96 96 96 96  资本开支 -374 -82 -42 -222 

非流动负债合计 96 96 96 96  投资 -458 20 10 10 

负债合计 1633 1953 2340 2777  投资活动现金流 -731 -20 66 -91 

股本 1500 2099 2099 2099  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 810 841 896 978  债务募资 0 0 0 0 

股东权益合计 8870 9072 9456 10038  筹资活动现金流 128 -43 -44 -44 

负债和股东权益合计 10503 11025 11796 12816  现金净流量 -476 387 732 801 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测  
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