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石基信息 深证成指

公司研究 更新报告 信息技术业/计算机软件开发与咨询 

 2010 年 1 月 23 日，公司公布了新的股权激励草案，与旧版本相比，新草

案增加了对公司净资产收益率的考核条件：草案要求每一个行权期前一会

计年度加权平均净资产收益率不低于 15%。考虑到公司历年的 ROE 水平

在 20%以上，该考核条件应比较容易满足。 

 新草案计划对 91 位公司高管及核心技术人员授予 288.4 万份股票期权，略

少于旧版本 289.4 万的水平，占公司总股本的 1.29%。行权价格依然为 45
元。待股东大会通过草案之后授予激励对象，自授予之日起，激励对象可

按 30%：30%：40%的比例分三年行权。 

 考核条件包括公司净利润增长率、利润总额和净资产回报率。草案要求公

司净利润以 08 年为基数的复合增长率不低于 20%，考虑到 09 年公司业绩

增长幅度为 10%，10 年公司业绩增长必须要达到 33%以上方可满足条件，

结合公司目前经营情况，我们预计公司 2010 年业绩增长幅度在 40%以上。 

 软件公司的核心资产是人，股权激励的顺利实施能够起到团结、激励公司

核心人员的作用，这对于正处于转型期间的石基信息至关重要。 

 按 31.27 元的行权价格计算，公司股权激励的成本为 2425 万元。预计最终

的成本将高于这个数字，对公司业绩的影响需待到公司股东大会之后方能

确定。暂时维持公司的盈利预测，09—11 年公司收入为 5.07、6.94 和 8.39 
亿元，净利润为 1.62、2.29 和 2.72 亿元，每股收益为 0.72、1.02 和 1.22 
元。维持“增持”评级。 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 2010-01-25 

经营预测与估值 2008A 20091-3Q 2009E 2010E 2011E
营业收入(百万元) 442.7 313.5 507 694 839

(+/-%) 58.4 1.5 14.5 36.8 20.9

归属母公司净利润(百万元) 142.2 92.0 162 229 272

(+/-%)  40.4 4.6 13.6 41.8 18.9

EPS(元) 0.63 0.41 0.72 1.02 1.22

P/E(倍) 60.7 93.8 53.5 37.7 31.6

 

股  价 2010-01-25 

RMB38.52  
 

 

 

基础数据  

总股本（百万股） 224 

流通 A 股（百万股） 73 

流通 B 股（百万股） 0.00 

可转债（百万元） N/A 

流通 A 股市值（百万元） 2830 

 

 

 

财务数据  

市净率 (X) 12.68 

TRACING P/E (X)* 59.00 

EPS（元） 0.41 

股息率（%） 0.78 
*最近四季盈利计算。 
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盈利预测 

数据来源：华泰联合证券研究所. 



 
 

 

 

联合证券股票评级标准 

增 持 未来 6 个月内股价超越大盘 10%以上 

中 性 未来 6 个月内股价相对大盘波动在-10% 至 10%间 

减 持 未来 6 个月内股价相对大盘下跌 10%以上 

联合证券行业评级标准 

增 持 行业股票指数超越大盘 

中 性 行业股票指数基本与大盘持平 

减 持 行业股票指数明显弱于大盘 
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