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[Table_Title]   石基信息（002153）公司事件点评   

云 PMS 上线半岛酒店，标杆效应助力成长加速  2022 年 01 月 20 日 

[Table_Summary] 

 半岛酒店首家云 PMS 部署实施正式落地。公司 2022 年 1 月 19 日发布公

告，经过一段时间的系统集成与充分测试，目前北京王府半岛酒店已经确认向石

基企业平台系统的成功迁移，北京王府半岛酒店为石基企业平台通过 SaaS 方式

在半岛集团切换原有本地部署 PMS 的首家酒店。 

 标杆效应显著，为后续订单的实施落地增添重要信心。第一，验证上线能力

和综合实力。此次部署实施正式落地，说明公司已具备在疫情条件下逐步上线系

统的能力，也说明公司的平台在产品成熟度、功能、性能、稳定性、数据安全等

方面均已经能够满足国际顶级奢华酒店的要求，已经具备将石基企业平台全面推

向全球国际酒店集团的能力。 

第二，标杆效应显著。此次半岛酒店的部署实施完成，说明在疫情常态化的情况

下，公司克服了集团沟通困难、异地出差困难等因素，已经逐步摸索出云 PMS 实

施落地的解决方案，预计后续其他半岛酒店、洲际酒店上线工作也将加速推进。

典型项目的上线具有标杆效应和示范效应，有助于公司在洲际酒店等大订单的实

际部署实施中获得更多份额。 

 酒店 SaaS 龙头取得多项成果，长期成长可期。酒店云化大势所趋，公司的

微服务架构更加契合酒店数字化发展方向。同时，公司全球化布局已经逐步走向

成熟，海外国际化管理团队具备丰富酒店国际化运营经验，已在超过 20 个核心

城市开设了办公室并在多地开设境外子公司，境外国际化业务团队人数超过 

1000 人；云 PMS 拿下洲际、半岛订单，全球 Top5 酒店集团中的 3 家酒店集

团，旗下 410 家酒店实现了云 POS 上线。随着公司实施部署的进度加快，标杆

效应有望不断加强，在订单获取、产品渗透等方面有望取得更多成果，订单到收

入的转化节奏也有望进一步加快。 

 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。此次公司实

现半岛酒店 PMS 系统的上线，进一步增强了标杆效应，为后续获取订单和加快

实施奠定重要基础。根据此次半岛酒店实施落地，未来公司云 PMS 产品落地有

望加速，我们小幅调整盈利预测，预计公司 2021-2023 年营业收入为

38.00/44.52/54.16 亿元，归母净利润 2.92/4.79/7.43 亿元，当前股价对应 PE

为 143X/87X/56X，对应 PS 为 11X/9X/8X。选取计算机行业云计算龙头公司广

联达、金山办公、用友网络作为可比公司，相关公司 2022 年平均 PS（采用 Wind

一致预期）为 16X，平均 PE 为 88X。考虑到石基信息转云前景广阔，且 PS 较

同行业公司相比具有优势，维持“推荐”评级。 

 风险提示：酒店订单落地进度不及预期；疫情对酒店系统上线实施具有一定

影响；国际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 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入（百万元） 3317 3800 4452 5416 

增长率（%） -9.4 14.6 17.1 21.7 

归属母公司股东净利润（百万元） -68 292 479 743 

增长率（%） -118.4 532.0 64.1 55.1 

每股收益（元） -0.06 0.19 0.32 0.50 

PE / 143 87 56 

PS 13  11  9  8  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 01 月 19 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） 2020A 2021E 2022E 2023E  主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2023E 

营业总收入 3317 3800 4452 5416  成长能力（%）     

营业成本 1965 2156 2408 2761  营业收入增长率 -9.43 14.56 17.14 21.65 

营业税金及附加 18 21 25 30  EBIT 增长率 -38.72 3.22 72.85 59.96 

销售费用 256 287 330 393  净利润增长率 -118.36 532.04 64.14 55.07 

管理费用 705 792 881 1018  盈利能力（%）     

研发费用 305 332 381 454  毛利率 40.78 43.27 45.92 49.02 

EBIT 270 279 481 770  净利润率 0.33 8.93 12.52 15.98 

财务费用 -138 -8 -20 -30  总资产收益率 ROA -0.64 2.54 3.89 5.52 

资产减值损失 -26 0 -40 -10  净资产收益率 ROE -0.80 3.20 4.97 7.15 

投资收益 -160 38 89 65  偿债能力     

营业利润 31 359 595 967  流动比率 4.61 4.81 4.74 4.65 

营业外收支 25 19 24 -8  速动比率 4.35 4.54 4.49 4.38 

利润总额 56 377 619 960  现金比率 3.67 3.89 3.84 3.73 

所得税 45 38 62 94  资产负债率（%） 13.50 13.70 14.51 15.35 

净利润 11 340 557 866  经营效率     

归属于母公司净利润 -68 292 479 743  应收账款周转天数 73.77 72.29 70.85 69.43 

EBITDA 434 462 673 975  存货周转天数 59.25 59.31 58.13 56.96 

      总资产周转率 0.31 0.33 0.36 0.40 

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

货币资金 5118 5980 6721 7575  每股收益 -0.06 0.19 0.32 0.50 

应收账款及票据 671 743 845 1021  每股净资产 5.60 6.08 6.43 6.93 

预付款项 53 58 65 75  每股经营现金流 0.14 0.33 0.49 0.67 

存货 319 350 383 431  每股股利 0.00 0.00 0.00 0.00 

其他流动资产 265 270 283 353  估值分析     

流动资产合计 6426 7403 8297 9455  PE / 143 87 56 

长期股权投资 377 377 377 377  PB 5.5 4.6 4.3 4.0 

固定资产 302 234 189 174  EV/EBITDA 64.98 77.54 52.18 35.14 

无形资产 976 1002 951 937  股息收益率（%） 0.00 0.00 0.00 0.00 

非流动资产合计 4167 4104 4018 4017       

资产合计 10593 11507 12315 13472       

短期借款 0 0 0 0  现金流量表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E 

应付账款及票据 255 280 313 359  净利润 11 340 557 866 

其他流动负债 1138 1259 1437 1672  折旧和摊销 164 184 192 205 

流动负债合计 1393 1539 1750 2031  营运资金变动 -83 22 37 -32 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 204 498 732 1000 

其他长期负债 37 37 37 37  资本开支 -425 -123 -92 -222 

非流动负债合计 37 37 37 37  投资 -1254 20 10 10 

负债合计 1430 1576 1787 2068  投资活动现金流 -1407 -64 8 -146 

股本 1071 1500 1500 1500  股权募资 46 428 0 0 

少数股东权益 759 806 884 1007  债务募资 0 0 0 0 

股东权益合计 9163 9931 10528 11403  筹资活动现金流 -26 428 0 0 

负债和股东权益合计 10593 11507 12315 13472  现金净流量 -1290 863 740 855 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测  
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