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[Table_Main]   

 

公司研究|信息技术|软件与服务 证券研究报告 

石基信息(002153)公司点评报告 2021 年 01 月 31 日 

[Table_Title] 
业绩受疫情影响较大，国际化进程稳步推进 

——石基信息(002153)2020 年度业绩预告点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司于 2021 年 1 月 29 日晚发布《2020 年度业绩预告》。 

点评： 

 疫情影响明显，扣非归母净利润同比下降 77.75%-66.67% 

2020 年，公司归母净利润为：2576.12 万元–3680.18 万元，同比下降：

93.00%-90.00%，扣非归母净利润为：7440.06 万元–11144.11 万元，同

比下降：77.75%-66.67%。大幅下降的原因包括：（1）公司主营业务行业相

关的企业，受新冠肺炎疫情影响较大，很多海内外酒店处于暂停营业或停工

状态，对信息系统及服务的需求大幅降低，导致公司收入下降，同时，为了

维持产品和服务的长远竞争优势，公司没有主动裁员，因而人员成本没有同

比下降，因此导致归母净利润下降较多；（2）2020 年 9 月 30 日，石基（香

港）成功出售了 StayNTouch 100%股权，使得 StayNTouch 能够继续运转，

公司如期履行了对客户等各方的承诺及保证，本次处置在未经审计的情况

下，预计给公司 2020 年造成的损失约在 7000 万元到 1 亿元之间。 

 国际化进程稳步推进，石基 Infrasys 助力酒店复工复产 

尽管新冠肺炎疫情对全球酒店业造成极大的影响，但公司的国际化战略依

然向前迈出了一大步，各产品业务线市场覆盖进一步延伸。随着全球酒店业

对本地市场业务愈加重视和对无接触服务需求激增，石基 Infrasys 云餐饮

管理平台和其他移动端解决方案极大程度上满足了疫情催生的行业新需

求。根据公司官网信息，近日，The Grand Hyatt Jeju 正式开业，该酒店采

用了包括 Infrasys Cloud POS（91 个工作站&100 个平板电脑）、石基忠诚

度计划系统以及石基支付网关在内的多种解决方案。 

 持续深耕拉美市场，推进全球化进程 

根据公司官网信息，近期公司在拉丁美洲成立了运营中心，为不断增长的本

地市场提供支持和服务。对拉美市场的深耕和墨西哥办公室的成立，将帮助

公司进一步在当地市场发展。在此之前，公司已于 2020 年 10 月在马里兰

州的 Chevy Chase 设立了办公室，在为全球用户提供创新技术和解决方案

的同时，进一步践行为用户提供高品质本地服务的承诺。 

 投资建议与盈利预测 

随着酒店业云化转型的加速推进，公司新一代云平台有望打开全球高端市

场；凭借海量客户资源，平台化战略有望助力公司转型升级。参考《2020 年

度业绩预告》，调整公司 2020-2022 年营业收入预测至 33.12（下调 0.92）、

39.19（维持）、44.22（维持）亿元，调整归母净利润预测至 0.35（下调 2.18）、

3.18（下调 0.44）、4.53（下调 0.28）亿元，EPS 为 0.03、0.30、0.42 元/

股，对应 PE 为 1028.74、112.70、78.96 倍。目前公司处于转型期，各项

投入较大，对净利润率影响较大，采用 PS 估值法较为合理。过去三年，公

司 PS 主要运行在 8-14 倍之间，维持公司 2021 年 13 倍的目标 PS，对应

的目标价为 47.57 元，维持“增持”评级。 

 风险提示 

疫情可能导致下游客户 IT 投资意愿下降；云 PMS 等在海外拓展进度低于

预期；平台化战略推进不及预期；中美贸易争端可能影响海外业务拓展。 

 
  

  
[Table_Invest] 

增持|维持 

 
[Table_TargetPrice] 当前价/目标价：  33.45 元/47.57 元 

目标期限：  6 个月 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 44.8 / 27.93 

A 股流通股（百万股）： 627.70 

A 股总股本（百万股）： 1071.11 

流通市值（百万元）： 20996.49 

总市值（百万元）： 35828.70 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
资料来源：Wind  
[Table_DocReport] 相关研究报告 

《国元证券公司研究-石基信息(002153.SZ)：营收负增

长逐季收窄，国际化取得重大进展》2020.10.27 

《国元证券公司研究-石基信息(002153.SZ)：签约半岛

酒店，国际化进程加速》2020.09.16 
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[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

营业收入(百万元) 3097.52 3662.54 3312.06 3919.06 4422.11 

收入同比(%) 4.60 18.24 -9.57 18.33 12.84 

归母净利润(百万元) 463.48 368.02 34.82 317.57 453.19 

归母净利润同比(%) 10.61 -20.60 -90.54 811.98 42.70 

ROE(%) 5.58 4.27 0.41 3.57 4.88 

每股收益(元) 0.43 0.34 0.03 0.30 0.42 

市盈率(P/E) 77.30 97.36 1028.90 112.82 79.06 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

图 1：石基信息近三年 PS-Band 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 
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[Table_FinanceDetail]             
财务预测表             

资产负债表    单位: 百万元  利润表    单位: 百万元 

会计年度 2018 2019 2020E 2021E 2022E  会计年度 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

流动资产 6961.86 6647.34 6663.21 6980.28 7225.29  营业收入 3097.52 3662.54 3312.06 3919.06 4422.11 

  现金 5767.64 5210.81 5315.37 5468.32 5586.54  营业成本 1706.54 2067.92 1834.57 2129.35 2358.62 

  应收账款 465.20 633.55 571.33 661.15 721.69  营业税金及附加 24.53 28.91 26.50 31.74 36.26 

  其他应收款 113.00 193.89 172.56 197.13 218.45  营业费用 228.95 316.60 350.75 366.43 398.43 

  预付账款 50.45 61.76 52.65 58.13 59.67  管理费用 550.57 789.39 821.72 868.07 953.41 

  存货 332.53 382.46 337.93 389.03 426.67  研发费用 259.04 275.87 311.25 327.21 352.57 

  其他流动资产 233.03 164.88 213.37 206.52 212.27  财务费用 -159.43 -249.14 -67.00 -61.09 -75.07 

非流动资产 3266.40 4259.48 4403.88 4533.60 4665.79  资产减值损失 -45.04 -11.30 -9.37 -5.63 -3.69 

  长期投资 426.42 329.12 335.42 347.65 354.56  公允价值变动收益 0.00 0.04 0.00 0.00 0.00 

  固定资产 320.20 314.75 335.48 348.95 359.57  投资净收益 57.31 0.44 -95.78 1.24 2.31 

  无形资产 665.37 925.30 1066.30 1180.16 1295.20  营业利润 601.97 487.19 41.43 389.56 551.12 

  其他非流动资产 1854.41 2690.30 2666.67 2656.83 2656.46  营业外收入 8.12 9.84 10.23 11.07 12.83 

资产总计 10228.26 10906.82 11067.09 11513.88 11891.08  营业外支出 2.96 3.41 5.04 6.23 7.35 

流动负债 1295.76 1546.04 1794.16 1812.57 1730.43  利润总额 607.13 493.62 46.62 394.40 556.60 

  短期借款 0.00 0.00 319.89 209.90 0.00  所得税 64.47 28.45 2.65 23.15 33.67 

  应付账款 135.48 280.89 235.93 261.48 282.09  净利润 542.66 465.18 43.97 371.25 522.93 

  其他流动负债 1160.27 1265.15 1238.35 1341.18 1448.34  少数股东损益 79.18 97.16 9.15 53.68 69.74 

非流动负债 40.19 39.43 40.87 41.50 43.39  归属母公司净利润 463.48 368.02 34.82 317.57 453.19 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  EBITDA 567.56 395.73 99.59 463.18 611.31 

  其他非流动负债 40.19 39.43 40.87 41.50 43.39  EPS（元） 0.43 0.34 0.03 0.30 0.42 

负债合计 1335.94 1585.47 1835.03 1854.07 1773.82        

  少数股东权益 583.09 707.39 716.54 770.22 839.96 
 主要财务比率      

  股本 1066.90 1069.60 1071.11 1071.11 1071.11  会计年度 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

  资本公积 4074.08 4119.23 4119.23 4119.23 4119.23  成长能力      

  留存收益 2864.57 3125.89 3117.93 3429.20 3828.11  营业收入(%) 4.60 18.24 -9.57 18.33 12.84 

归属母公司股东权益 8309.23 8613.96 8515.52 8889.59 9277.29  营业利润(%) 21.17 -19.07 -91.50 840.23 41.47 

负债和股东权益 10228.26 10906.82 11067.09 11513.88 11891.08  归属母公司净利润(%) 10.61 -20.60 -90.54 811.98 42.70 

       获利能力           

现金流量表    单位: 百万元  
毛利率(%) 44.91 43.54 44.61 45.67 46.66 

会计年度 2018 2019 2020E 2021E 2022E 
 

净利率(%) 14.96 10.05 1.05 8.10 10.25 

经营活动现金流 499.34 528.07 208.18 408.63 580.58  ROE(%) 5.58 4.27 0.41 3.57 4.88 

  净利润 542.66 465.18 43.97 371.25 522.93  ROIC(%) 15.53 6.53 -0.68 8.33 11.70 

  折旧摊销 125.02 157.69 125.16 134.71 135.25  偿债能力           

  财务费用 -159.43 -249.14 -67.00 -61.09 -75.07  资产负债率(%) 13.06 14.54 16.58 16.10 14.92 

  投资损失 -57.31 -0.44 95.78 -1.24 -2.31  净负债比率(%) 0.01 0.00 17.43 11.32 0.00 

营运资金变动 -132.40 -70.31 173.38 -32.47 3.55  流动比率 5.37 4.30 3.71 3.85 4.18 

其他经营现金流 180.80 225.10 -163.11 -2.52 -3.77  速动比率 5.11 4.04 3.53 3.64 3.93 

投资活动现金流 825.19 -2537.95 -357.24 -263.29 -262.05  营运能力           

  资本支出 237.83 381.29 20.14 31.28 42.86  总资产周转率 0.36 0.35 0.30 0.35 0.38 

  长期投资 -1215.25 1421.05 9.68 14.45 9.27  应收账款周转率 5.57 5.38 4.90 6.36 6.40 

  其他投资现金流 -152.23 -735.61 -327.43 -217.56 -209.92  应付账款周转率 10.99 9.93 7.10 8.56 8.68 

筹资活动现金流 2931.07 -128.01 253.62 7.61 -200.31  每股指标（元）           

  短期借款 -16.38 0.00 319.89 -109.99 -209.90  每股收益(最新摊薄) 0.43 0.34 0.03 0.30 0.42 

  长期借款 -208.47 0.00 0.00 0.00 0.00  每股经营现金流(最新摊薄) 0.47 0.49 0.19 0.38 0.54 

  普通股增加 0.11 2.70 1.51 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 7.76 8.04 7.95 8.30 8.66 

  资本公积增加 2416.04 45.15 0.00 0.00 0.00  估值比率           

  其他筹资现金流 739.76 -175.86 -67.78 117.59 9.59  P/E 77.30 97.36 1028.90 112.82 79.06 

现金净增加额 4305.10 -2097.70 104.56 152.95 118.22  P/B 4.31 4.16 4.21 4.03 3.86 

       EV/EBITDA 54.30 77.88 309.47 66.54 50.42 



    

      

 

 

 


