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基本状况 

总股本(百万股) 666 

流通股本(百万股) 301 

市价(元) 15.82 

市值(百万元) 10,535 

流通市值(百万元) 4,767 
 
[Table_QuotePic] 股价与行业-市场走势对比 
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[Table_Report] 相关报告 
1 三季度持续高增长，运营业务静

待突破 

2 业绩高速增长，转型逐步落地 

 

备注： 

[Table_Finance]  公司盈利预测及估值 

指标 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 
营业收入（百万元） 651.03 783.88 979.84 1195.40 1434.48 

增长率 yoy% 18.67% 20.40% 25.00% 22.00% 20.00% 

净利润 144.30 182.12 246.68 301.42 352.14 

增长率 yoy% 44.82% 26.22% 35.44% 22.19% 16.82% 

每股收益（元） 0.24 0.27 0.37 0.45 0.53 

每股现金流量 0.25 0.23 0.50 0.49 0.56 

净资产收益率 14.45% 8.34% 10.15% 11.03% 11.42% 

P/E 86.89 58.50 46.51 38.08 31.51 

PEG 1.94 2.23 1.20 1.57 1.78 

P/B 12.55 4.88 4.33 3.86 3.42 

投资要点 

 事件：4 月 25 日晚间，公司正式公布 2016 年年报：报告期内，公司实现营业

收入 7.84 亿元，较去年同期增长 20.40%；实现归母净利润 1.82 亿元，同比

增长 26.22%。其中，主营业务智能停车场管理系统、智能门禁通道管理系统

分别实现营收 5.73 亿元和 1.65 亿元，同比增长 24.30%和 15.70%。公司向每

10 股派发现金红利 1.20 元。公司同时公布 2017 年一季报：年初至报告期末，

公司实现营业收入 1.03 亿元，较去年同期增长 18.72%；实现归母净利润

886.36 万元，同比增长 42.16%。公司预计 2017 年上半年将实现归母净利润

5612 万元至 7015 万元，同比变动幅度为 20%至 50%。 

 行业趋势向好及新品销售的持续增加推动公司收入高增长，费用结构优化逐渐

释放业绩成长空间。公司 2016 年全年收入保持快速增长，主要原因在于一方

面，行业对智能停车设备及系统的旺盛需求，公司作为行业龙头直接受益，另

一方面公司推出的 Icloud C/H 等新智能停车新产品销售持续抢占市场，销售占

比不断提升。2016 年公司控制机及道闸销售数量为 42,800 台，上一年度为

39,052 台，同比上升 9.6%；同时，公司业绩增速高于营收增速，主要在于费

用结构的持续优化释放了净利润的成长空间。2016 年度，在营收大幅增长的

情况下，公司管理费用和销售费用为 1.22 亿元和 1.14 亿元，同比仅分别增长

4.4%和 12.07%。 

 行业资本热情减退，中小规模项目的退出使得龙头企业直接受益，线下项目的

持续渗透也为公司打造智慧停车与智慧社区平台提供了有力的支撑。智能停

车、互联网停车在经历了 2015 的资本热潮之后，2016 年随着行业竞争加剧及

资本寒冬的到来，许多中小规模的停车 O2O 项目开始逐渐退出。公司作为行

业龙头，顺势加大了销售力度。在 2016 年全年：1）存量市场方面，全年共

签订升级设备 1280 套；2）高端商业覆盖方面，全年共签订高端智慧商业项

目 123 个，涉及车位数超 7.3 万个；3）物业全生态建设方面，全年共签订智

慧物业样板建设项目 369 个。线下项目的持续渗透也为公司后期打造智慧停车

与智慧社区平台提供了有力的支撑。 

 公司线下资源与产品布局优势明显，定增完成将助力公司从设备供应商向“智

慧停车与智慧社区平台运营服务商”的角色转型。公司拥有强大的线下资源优

势和资源整合能力，在此基础上，公司构建了由“智能终端设备—智能管理平

台—支付系统—移动应用”组成的完整产品闭环。报告期内公司通过定增，共

募集资金 10 亿元，募集资金将主要用于《智慧停车及智慧社区运营服务平台》
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项目建设。此定增项目将促使公司从传统的“硬件”销售业务向“智能硬件+

平台软件+运营服务”的综合业务转变，实现从设备供应商向“智慧停车与智

慧社区平台运营服务商”的角色转型。 

 B2B2C 推广策略初见成效，2017 年软件及平台服务业务有望成为新的增长

点。公司在持续发展主营业务的同时：1）积极发展软件平台类产品，初步形

成自建生态环境和对外云服务的能力；2）发展以捷顺通为主的第三方支付业

务，智慧停车线上支付日交易量突破 1 万笔；3）发展移动端应用产品（包括

“捷生活”APP、“捷停车”APP、服务号等），移动端用户超 30 万。2016 年，

公司软件及平台服务业务实现营业收入 2728.03 万元，同比增长 52.90%，毛

利率达到 78%。随着公司定增项目的落地，软件及平台服务业务在 2017 年度

有望迎来爆发，成为公司新的业绩增长点。 

 盈利预测与投资建议：我们预计公司 17、18、19 年实现归属母公司净利润分

别为 2.47、3.01、3.52 亿元，分别同比增长 35%、22%、17%，2017-2019

年 EPS 分别为 0.37、0.45、0.53 元/股。公司作为国内领先的停车场设备与

管理系统提供商，同时正面向智能停车服务积极转型，有望实现 C 端的停车

及后市场服务运营，总体来看，我们认为公司未来蕴含较大发展潜力及投资价

值，给予公司“买入”评级，目标价 19 元，对应 51X17PE。 

 风险提示事件：智能停车场拓展进度低于预期的风险，费用投入过大的风险。 
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图表 1：盈利预测表 

损益表（人民币百万元） 资产负债表（人民币百万元）

2014 2015 2016 2017E 2018E 2019E 2014 2015 2016 2017E 2018E 2019E

营业总收入 549 651 784 980 1,195 1,434 货币资金 769 607 917 1,207 1,465 1,757

    增长率 19.01% 18.7% 20.4% 25.0% 22.0% 20.0% 应收款项 81 106 165 156 192 233

营业成本 -259 -279 -355 -470 -594 -747 存货 113 116 121 178 219 274

    %销售收入 47.3% 42.9% 45.2% 47.9% 49.7% 52.1% 其他流动资产 2 4 790 790 791 793

毛利 289 372 429 510 602 687 流动资产 965 833 1,992 2,330 2,668 3,057

    %销售收入 52.7% 57.1% 54.8% 52.1% 50.3% 47.9%     %总资产 87.0% 66.4% 81.1% 83.2% 84.0% 84.4%

营业税金及附加 -9 -9 -10 -13 -15 -18 长期投资 0 5 18 18 18 18

    %销售收入 1.6% 1.4% 1.3% 1.3% 1.3% 1.3% 固定资产 107 105 130 132 137 143

营业费用 -88 -101 -114 -142 -167 -186     %总资产 9.6% 8.3% 5.3% 4.7% 4.3% 3.9%

    %销售收入 16.1% 15.6% 14.5% 14.5% 14.0% 13.0% 无形资产 36 309 313 317 351 404

管理费用 -95 -117 -122 -127 -143 -158 非流动资产 144 421 463 470 509 566

    %销售收入 17.2% 18.0% 15.6% 13.0% 12.0% 11.0%     %总资产 13.0% 33.6% 18.9% 16.8% 16.0% 15.6%

息税前利润（EBIT） 98 145 183 228 275 325 资产总计 1,109 1,254 2,456 2,799 3,176 3,623

    %销售收入 17.9% 22.2% 23.4% 23.3% 23.0% 22.6% 短期借款 20 13 39 39 39 39

财务费用 19 13 9 37 47 56 应付款项 158 152 156 217 260 317

    %销售收入 -3.4% -2.0% -1.1% -3.8% -3.9% -3.9% 其他流动负债 67 85 71 104 137 174

资产减值损失 -3 -3 -6 0 0 0 流动负债 245 250 267 361 436 530

公允价值变动收益 0 0 0 0 0 0 长期贷款 0 0 0 0 0 0

投资收益 0 0 2 2 2 2 其他长期负债 0 0 0 0 0 0

    %税前利润 0.0% — 1.2% 0.6% 0.5% 0.4% 负债 245 250 267 361 436 530

营业利润 113 155 188 267 324 383 普通股股东权益 859 999 2,183 2,430 2,732 3,084

  营业利润率 20.7% 23.8% 24.0% 27.2% 27.1% 26.7% 少数股东权益 5 5 6 8 8 9

营业外收支 2 13 26 22 23 23 负债股东权益合计 1,109 1,254 2,456 2,799 3,176 3,623

税前利润 116 168 214 289 347 406

    利润率 21.1% 25.8% 27.3% 29.4% 29.0% 28.3% 比率分析

所得税 -18 -23 -31 -40 -45 -53 2014 2015 2016 2017E 2018E 2019E

  所得税率 15.2% 13.8% 14.4% 14.0% 13.0% 13.0% 每股指标

净利润 98 145 183 248 302 353 每股收益(元) 0.332 0.240 0.273 0.370 0.453 0.529

少数股东损益 -2 0 1 1 1 1 每股净资产(元) 2.860 1.662 3.279 3.649 4.102 4.631

归属于母公司的净利润 100 144 182 247 301 352 每股经营现金净流(元) 0.557 0.248 0.231 0.500 0.491 0.565

    净利率 18.2% 22.2% 23.2% 25.2% 25.2% 24.5% 每股股利(元) 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

回报率
现金流量表（人民币百万元） 净资产收益率 11.59% 14.45% 8.34% 10.15% 11.03% 11.42%

2014 2015 2016 2017E 2018E 2019E 总资产收益率 8.72% 11.34% 7.17% 8.56% 9.25% 9.50%

净利润 98 145 183 248 302 353 投入资本收益率 72.80% 30.84% 12.12% 15.65% 18.48% 20.82%

少数股东损益 0 0 0 1 1 1 增长率

非现金支出 20 29 33 61 55 50 营业总收入增长率 19.01% 18.67% 20.40% 25.00% 22.00% 20.00%

非经营收益 3 0 -3 -23 -25 -25 EBIT增长率 43.15% 47.59% 26.70% 24.41% 20.78% 17.93%

营运资金变动 47 -24 -60 48 -5 -3 净利润增长率 37.88% 44.82% 26.22% 35.44% 22.19% 16.82%

经营活动现金净流 167 149 154 335 327 377 总资产增长率 21.47% 11.36% 99.57% 13.99% 13.46% 14.07%

资本开支 25 266 44 45 71 85 资产管理能力

投资 0 -38 -21 0 0 0 应收账款周转天数 52.1 50.2 61.1 56.0 56.7 57.2

其他 11 0 -779 2 2 2 存货周转天数 162.8 149.7 122.1 138.0 134.6 133.7

投资活动现金净流 -14 -304 -844 -44 -69 -84 应付账款周转天数 79.1 78.2 76.5 77.5 77.3 77.2

股权募资 38 4 1,062 0 0 0 固定资产周转天数 69.6 57.9 46.9 35.5 25.7 18.6

债权募资 0 0 0 0 0 0 偿债能力

其他 -8 -17 -63 0 0 0 净负债/股东权益 -86.79% -59.21% -40.09% -47.89% -52.03% -55.55%

筹资活动现金净流 29 -13 999 0 0 0 EBIT利息保障倍数 -5.2 -11.1 -21.2 -6.1 -5.9 -5.8

现金净流量 183 -168 309 291 259 293 资产负债率 24.38% 21.11% 13.77% 15.44% 15.95% 16.56%  

来源：中泰证券研究所 
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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