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[Table_Title] 

石基信息：线下全业态系统

控局，支付平台交易额快速

增长 
[Table_Summary] 2017年 1-6月，石基信息(002153.CH/人民币 22.13, 谨慎买入)合计实现营

收 12.2 亿元，同比增长 16.34%；实现归母净利润 1.83 亿元，同比增长

3.87%。公司线下全业态系统控局者地位稳固，畅联推进顺利，支付平台系

统大有可为。维持谨慎买入评级，目标价格 26.63元。 

 

事件 

石基信息公布了 2017年半年报。2017年 1-6月，合计实现营收 12.2亿元，同

比增长 16.34%；实现归母净利润 1.83亿元，同比增长 3.87%。 

 

点评 

酒店业龙头地位稳固，线下全业态系统控局者。公司作为国内酒店信息化龙

头厂商，酒店客户总数超 1.2万家，五星级以上酒店占有率 90%以上。旗下

西软、广州万迅和航信华仪，在中、低星级市占率不断提高。通过 Infrasys、

正品贵德和思迅布局餐饮信息化领域，目前餐饮客户中高端、连锁餐饮超 1

万家，大众餐饮超 15 万家，行业领先。通过参股、控股思迅、科传、富基

和长益实现了零售客户超 30万家，规模化零售客户 60%以上的市占率。 

报告期内，酒店信息系统业务实现收入 4.32亿元，同比增长 24.22%，毛利率

同比增加 8.49个百分点至 88.74%，仍为公司利润主要贡献者。餐饮及商业流

通信息系统分别实现营业收入 0.49亿元和 1.48亿元，分别同比下降 6.87%和

5.61%。公司综合毛利率同比提升 0.85个百分点至 45.97%。 

股权激励费用高企，期间费用率提升。报告期内，公司期间费用率为 32.55%，

同比增加了 5.69 个百分点。其中，管理费用率同比提升 2.47 个百分点至

24.62%，主要受 2016年 10月起实施的股权激励费用及中介费用影响；受利

息收入减少的影响，财务费用率同比提升 2.38个百分点至-1.47%。 

畅联推进顺利，支付平台系统大有可为。直连技术显著提升酒店预订入住等

环节体验，佣金费率远远低于 OTA。报告期内，畅联继续推进直连在集团/

酒店与多种类型渠道合作中的应用，新增国内外渠道 3个，新增国内外集团

客户 8个。公司收单一体化支付系统 PGS有效提高线下付款效率，报告期内，

PGS业务新开通酒店 45家，酒店用户合计 1,105 家。 

石基支付平台处理微信支付、支付宝等支付交易总金额超过 160亿元人民币，

随着公司支付平台持续推广及第三方支付比例不断提升，该业务带来的佣金

收入具备巨大潜力及弹性。 
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布局新一代酒店信息管理系统，持续完善大数据生态。公司在大数据和云计

算方面持续投入，通过收购 Hetras、控股 Snapshot、RRSA开发云 PMS以及数

据平台等，报告期内业务均顺利推进，持续完善公司的大数据生态，数据变

现可期。 

盈利预测及评级： 预计 2017-2019年每股收益分别为 0.40元、0.44元、0.51元，

维持谨慎买入评级，目标价为 26.63元。 

 

图表 1. 业绩摘要 

(人民币，百万) 2016年上半年 2017年上半年 同比增长(%) 

营业收入 1,048.80  1,220.18  16.34  

营业税及附加 6.31  7.98  26.43  

净营业收入 1,048.80  1,220.18  16.34  

营业成本 575.60  659.26  14.53  

销售费用 89.83  114.71  27.70  

管理费用 232.28  300.41  29.33  

营业利润 161.02  195.83  21.62  

非经常性项目 7.40  5.32   

经常性投资收益 (9.98) 4.95  - 

净财务费用 (40.41) (17.95)  

利润总额 192.60  196.52  2.04  

所得税 12.43  13.67  9.98  

少数股东损益 4.48  0.36    

归属母公司股东净利润 175.69  182.49  3.87  

扣除非经常性损益的净利润 168.28  177.18  5.28  

每股收益(元) 0.16  0.17  3.87  

扣非后每股收益(元) 0.16  0.17  5.28  

盈利能力(%)    

综合业务毛利率 45.12  45.97    

经营利润率 15.35  16.05   

净利率 16.75  14.96    

扣非后净利率 16.05  14.52   

资料来源：公司数据，中银证券 
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披露声明 

 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，本人未在公司内、外部机构兼任有损本人独立性与客

观性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何

财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券有限责任公司同时声明，未授权任何公众媒体或机构刊载或转发本研究报告。如有投资者于公众媒体看

到或从其它机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，以防止被误导，中银国际证券有限责任公司不对

其报告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 

 

公司投资评级： 

买入：预计该公司股价在未来 12个月内上涨 20%以上； 

谨慎买入：预计该公司股价在未来 12个月内上涨 10%-20%； 

持有：预计该公司股价在未来 12个月内在上下 10%区间内波动； 

卖出：预计该公司股价在未来 12个月内下降 10%以上； 

未有评级（NR）。 

 

行业投资评级： 

增持：预计该行业指数在未来 12个月内表现强于有关基准指数； 

中立：预计该行业指数在未来 12个月内表现基本与有关基准指数持平； 

减持：预计该行业指数在未来 12个月内表现弱于有关基准指数。 

 

有关基准指数包括：恒生指数、恒生中国企业指数、以及沪深 300指数等。 
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