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石基信息（002153.SZ）2024 年半年报点评     

酒店 SaaS 龙头紧抓国际化大趋势，成果持续显现 
 

 2024 年 09 月 01 日 

 

➢ 事件概述：2024 年 8 月 28 日公司发布 2024 年半年报，报告期内公司实

现营业收入 13.82 亿元，同比增长 15.09%;归母净利润 2472.31 万元，同比增

长 10.83%；扣非归母净利润 2037.89 万元，同比增长 16.40%。 

➢ 石基企业平台国际化进程持续加速，2024H1 ARR 同比增长约 30%体现

SaaS 业务快速发展态势。核心的新一代云架构的石基企业平台已成功签约行业

标杆客户半岛、洲际、朗庭、新濠、RUBY、CIRCLE、TIME、FLETCHER 等国际

酒店集团以及钓鱼台美高梅、首旅诺金、安麓等知名酒店集团，并已开始大批量

上线。截至 2024 年上半年，公司在已签约标杆客户洲际酒店集团成功上线的酒

店家数超过 300 家，在半岛、洲际、朗庭、Ruby、Sircle、TIME、Dakota、New 

Hotel Collection 等酒店集团上线共 433 家酒店，遍布全球 20 多个国家。 

云 POS 方面，Infrasys Cloud 在万豪、洲际、凯悦、希尔顿、半岛、香格里拉、

九龙仓、雅高、温德姆、千禧、泛太平洋、万达、长隆、红树林、中国澳门五大

赌场酒店集团、中国香港文华东方等酒店集团稳步推广，为业务的持续发展打下

了坚实的基础。截至 2024 年上半年，公司 Infrasys Cloud 云 POS 产品上线总

客户数 3955 家。 

从 SaaS 相关的重要指标 ARR 来看，截至 2024 年 6 月底公司 SaaS 业务年度可

重复订阅费（ARR）44690.76 万元，比 2023 年 6 月底 SaaS 业务年度可重复订

阅费（ARR）34159.43 万元增长约 30.8%；截至 2024 年 6 月底 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%。 

➢ 畅联业务快速发展，平台化战略持续推进。畅联 2024 年上半年产量达到

1168 万间夜，同比 2023 年的 880 万间夜涨幅达到 32.7%。与此同时，国际业

务方面，畅联完成更多海外集团和渠道管理系统的直连接入，包括 D-edge、

STAAH 等重要合作伙伴，2024H1 共完成 28 个海内外渠道与这些供应商的直连

项目。平台技术上，畅联完成了在线预定+支付一体化的 “Book & Pay”平台

的产品研发，2024H1 完成 55 个项目的正式上线，也完成了通过银联支付通道

实现的预定 + 一单一结支付解决方案。 

➢ 投资建议：公司自国际化进程持续推进，以石基企业平台和 Infrasys Cloud

为抓手打造大量标杆客户，有望开启成长新征程。预计 2024-2026 年归母净利

润分别为 0.87/2.09/4.75 亿元，对应 PE 为 168X、70X、31X。公司目前属于转

型期主要考察 PS，2024-2026 年 PS 分别为 4X、3X、3X，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；同

业竞争加剧的风险。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 2,749 3,419 4,268 5,335 

增长率（%） 5.9 24.4 24.9 25.0 

归属母公司股东净利润（百万元） -105 87 209 475 

增长率（%） 86.6 182.9 141.1 127.1 

每股收益（元） -0.04 0.03 0.08 0.17 

PE / 168 70 31 

PS 5 4 3 3 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 8 月 30 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） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 2,749 3,419 4,268 5,335  成长能力（%）     

营业成本 1,712 1,944 2,425 3,029  营业收入增长率 5.93 24.35 24.85 25.00 

营业税金及附加 17 17 19 21  EBIT 增长率 48.93 49.29 102.41 10588.65 

销售费用 284 376 427 480  净利润增长率 86.57 182.90 141.08 127.07 

管理费用 663 786 939 1,067  盈利能力（%）     

研发费用 298 444 512 534  毛利率 37.72 43.15 43.19 43.24 

EBIT -222 -113 3 290  净利润率 -3.81 2.54 4.90 8.90 

财务费用 -182 -153 -151 -154  总资产收益率 ROA -1.08 0.87 1.96 4.06 

资产减值损失 -12 -4 -5 -6  净资产收益率 ROE -1.42 1.17 2.74 5.86 

投资收益 32 68 85 107  偿债能力     

营业利润 -8 140 258 557  流动比率 3.93 3.44 2.96 2.71 

营业外收支 -14 15 16 16  速动比率 3.61 3.12 2.66 2.42 

利润总额 -22 155 273 573  现金比率 3.07 2.63 2.19 1.96 

所得税 28 31 27 46  资产负债率（%） 15.77 16.87 20.10 22.78 

净利润 -49 124 246 528  经营效率     

归属于母公司净利润 -105 87 209 475  应收账款周转天数 78.68 78.00 77.00 76.00 

EBITDA 70 213 313 632  存货周转天数 79.21 78.00 77.00 76.00 

      总资产周转率 0.29 0.35 0.41 0.48 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 4,540 4,333 4,578 5,148  每股收益 -0.04 0.03 0.08 0.17 

应收账款及票据 594 724 892 1,101  每股净资产 2.69 2.72 2.80 2.97 

预付款项 44 47 58 73  每股经营现金流 0.02 0.18 0.23 0.34 

存货 372 411 506 624  每股股利 0.01 0.00 0.01 0.02 

其他流动资产 252 136 165 187  估值分析     

流动资产合计 5,801 5,650 6,200 7,132  PE / 168 70 31 

长期股权投资 211 279 365 471  PB 2.0 2.0 1.9 1.8 

固定资产 623 592 562 533  EV/EBITDA 148.96 48.73 33.23 16.46 

无形资产 1,430 1,461 1,478 1,495  股息收益率（%） 0.19 0.06 0.14 0.33 

非流动资产合计 3,892 4,293 4,467 4,575       

资产合计 9,692 9,944 10,667 11,707       

短期借款 6 6 6 6  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 300 218 286 373  净利润 -49 124 246 528 

其他流动负债 1,170 1,420 1,802 2,250  折旧和摊销 292 326 310 342 

流动负债合计 1,477 1,645 2,094 2,630  营运资金变动 -179 130 151 166 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 63 492 618 928 

其他长期负债 51 33 50 37  资本开支 -470 -603 -349 -313 

非流动负债合计 51 33 50 37  投资 -47 7 5 3 

负债合计 1,528 1,678 2,144 2,667  投资活动现金流 -407 -596 -344 -311 

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

少数股东权益 818 855 892 944  债务募资 3 0 0 0 

股东权益合计 8,164 8,266 8,524 9,040  筹资活动现金流 -68 -103 -28 -48 

负债和股东权益合计 9,692 9,944 10,667 11,707  现金净流量 -303 -207 246 569 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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