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石基信息（002153.SZ）公司事件点评     

签约万豪酒店集团，国际化拓展迎来标志性进展 
 

 2025 年 06 月 06 日 

 

➢ 事件概述：2025 年 6 月 5 日，公司全资子公司 Shiji (US) Inc.与 万豪酒店

集团签订《Master Services Agreement For Cloud Services》和《Service 

Schedule》。 

➢ 全球化业务走向成功的重要事件，全球酒店 SaaS 龙头地位进一步巩固。1）

通过与万豪签订本协议，DAYLIGHTPMS 获得万豪认证为其中国区首选云

PMS。2）协议意义重大：公司全球化和平台化业务走向成功的分水岭式事件。

目前全球影响力前五的国际酒店集团中两家（洲际和万豪）及众多知名奢华和顶

级酒店集团，已经选择了公司核心的全新一代云酒店管理系统产品

DAYLIGHTPMS。此次签约，说明前五大酒店集团中已经有两家开始采购公司的

核心产品，公司自身的竞争实力进一步提升，将助力公司在国际酒店高端集团的

进一步拓展。3）万豪国际集团 1927 年成立于美国，截至 2025 年 3 月底，旗下

拥有 30 多个领先品牌，业务遍及 144 个国家和地区，拥有将近 9500 家酒店（含

超过 600 家中国的酒店）。万豪国际集团在世界各地通过直接管理、特许经营和

授权模式拥有酒店、住宅、分时度假和其他住宿物业。万豪酒店集团拥有大量旗

下酒店，因此此次签约有助于公司 SaaS 业务拓展，长期看有望给公司业务带来

实际增量。 

➢ SaaS 业务发展迅速，核心客户签约不断落地，同时收购子公司剩余股权加

码零售布局。1）2024 年度 SaaS 业务的 ARR 为 52328.54 万元，比 2023 年

增长约 25.1%。2024 年 SaaS 业务企业客户（最终用户）门店总数超过 8 万

家酒店，平均续费率超过 90%。云 POS 方面，公司是唯一签约全部全球影响力

TOP5 国际酒店集团的云 POS 产品，截至 2024 年底，公司 Infrasys POS 产

品上线总客户数 4333 家。Daylight PMS 方面，截至 2024 年底，已签约标杆

客户洲际酒店集团成功上线的酒店达 429 家，在半岛、洲际、朗廷、Ruby、

Fletcher、Sircle、TIME、Dakota、New Hotel Collection 等酒店集团上线共

629 家酒店，遍布全球 20 多个国家。3）2025 年 4 月，公司发布公告，拟收购

思迅软件的少数股权。思迅软件 2024 年收入达到 3.31 亿元，归母净利润 1.24

亿元。思迅软件是国内零售流通管理软件行业较早的进入者，已成功应用于各类

零售细分业态，累计服务线下门店数量达七十万余家，收购有助于加强公司在零

售领域布局。 

➢ 投资建议：公司自国际化进程持续推进，此次签约万豪酒店集团是又一重要

的标杆性事件，未来国际化拓展有望持续加速。公司目前属于转型期主要考察

PS，我们预计公司 2025-2027 年营收分别为 36.65/45.76/57.20 亿元，对应

2025-2027 年 PS 分别为 6X、5X、4X，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：国际市场业务拓展不及预期；新的技术及产品开发不及预期。  
 

[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） 2,947 3,665 4,576 5,720 

增长率（%） 7.2 24.4 24.9 25.0 

归属母公司股东净利润（百万元） -199 146 285 492 

增长率（%） -90.0 173.5 95.1 72.5 

每股收益（元） -0.07 0.05 0.10 0.18 

PE / 153 78 45 

PS 8 6 5 4 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 6 月 5 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 2,947 3,665 4,576 5,720  成长能力（%）     

营业成本 1,920 2,084 2,582 3,224  营业收入增长率 7.20 24.35 24.85 25.00 

营业税金及附加 23 18 21 23  EBIT 增长率 2.54 130.99 280.84 100.72 

销售费用 279 330 366 400  净利润增长率 -90.00 173.52 95.05 72.51 

管理费用 663 806 961 1,144  盈利能力（%）     

研发费用 244 293 320 343  毛利率 34.87 43.15 43.58 43.63 

EBIT -217 67 256 513  净利润率 -6.74 3.99 6.23 8.60 

财务费用 -142 -149 -148 -152  总资产收益率 ROA -2.10 1.50 2.73 4.29 

资产减值损失 -53 -57 -41 -47  净资产收益率 ROE -2.80 2.03 3.81 6.18 

投资收益 -2 4 5 6  偿债能力     

营业利润 -125 198 390 637  流动比率 3.85 3.45 3.16 2.99 

营业外收支 0 5 6 6  速动比率 3.55 3.19 2.90 2.73 

利润总额 -125 203 396 643  现金比率 2.96 2.53 2.22 2.05 

所得税 23 20 40 64  资产负债率（%） 15.76 16.86 18.95 21.36 

净利润 -148 183 356 579  经营效率     

归属于母公司净利润 -199 146 285 492  应收账款周转天数 71.66 78.00 77.00 76.00 

EBITDA 133 444 668 936  存货周转天数 64.25 60.00 60.00 60.00 

      总资产周转率 0.31 0.38 0.45 0.52 

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

货币资金 4,238 4,025 4,349 4,947  每股收益 -0.07 0.05 0.10 0.18 

应收账款及票据 579 706 870 1,073  每股净资产 2.60 2.64 2.74 2.91 

预付款项 57 63 77 97  每股经营现金流 0.02 0.21 0.30 0.38 

存货 338 325 403 504  每股股利 0.01 0.01 0.01 0.02 

其他流动资产 300 381 476 580  估值分析     

流动资产合计 5,512 5,499 6,175 7,200  PE / 153 78 45 

长期股权投资 97 61 45 31  PB 3.1 3.1 3.0 2.8 

固定资产 582 551 522 494  EV/EBITDA 138.58 41.39 27.51 19.62 

无形资产 1,361 1,417 1,476 1,533  股息收益率（%） 0.12 0.12 0.12 0.22 

非流动资产合计 3,935 4,230 4,252 4,259       

资产合计 9,447 9,730 10,428 11,459       

短期借款 0 0 0 0  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 245 257 318 398  净利润 -148 183 356 579 

其他流动负债 1,188 1,335 1,637 2,012  折旧和摊销 349 377 412 423 

流动负债合计 1,433 1,592 1,955 2,410  营运资金变动 -245 -106 -86 -107 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 67 564 806 1,046 

其他长期负债 56 48 21 37  资本开支 -428 -672 -431 -403 

非流动负债合计 56 48 21 37  投资 736 7 5 3 

负债合计 1,489 1,640 1,976 2,447  投资活动现金流 396 -666 -426 -400 

股本 2,729 2,729 2,729 2,729  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 861 898 969 1,056  债务募资 -3 0 0 0 

股东权益合计 7,958 8,090 8,451 9,011  筹资活动现金流 -71 -111 -56 -48 

负债和股东权益合计 9,447 9,730 10,428 11,459  现金净流量 417 -213 325 597 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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