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东杰智能（300486） 强烈推荐 行业：机械设备 

 

[Table_Title] 

 设停车服务子公司，立体车库商业模式加速落地 
 

[Table_Summary] 事件：公司公告，拟不自然人曹斌共同设立控股子公司天津东杰智能停

车服务有限公司，注册资本 5000 万元，公司出资 3500 万元，出资比例 70%。

子公司经营范围包括智能停车场设备设计、安装维护、停车服务，软件开发、

转让、咨询技术推广服务和广告业务。 

投资要点：  

 立体车库业务新商业模式加速落地。我国城市停车位缺口严重，立体车

库系统行业空间超千亿，2015 年我国迎来停车场政策元年，国内公共停车

场商业模式正逐渐成熟。公司紧跟行业发展趋势，设立天津停车服务子公司，

立体车库业务商业模式探索有望近期在天津落地。 

 天津计划至 2020 年在中心城区新建停车泊位 7.1 万个。天津市政府规

划至 2020 年在中心城区繁华地区新建公共停车场 214 处，预计提供停车

泊位 7.1 万个。繁华地区土地稀缺，立体塔库（垂直升降式立体车库）是最

佳选择，塔库对硬件、软件均要求较高，而东杰智能在塔库方面经验丰富。 

 东杰智能是物流自劢化行业最纯正标的，行业龙头地位初显。仓储物流

行业景气度高，电商快递物流想象空间大，公司拥有物流自劢化集成行业“软

件+硬件+服务”最完整一体化产业链，在工厂物流、、电商快递物流领域均

积累了丰富行业经验和客户基础。同时公司陆续引进了前今天国际软件中心

总监吕漫时和前邮政三所副所长丘镜晃等高端人材，在物流自劢化集成、快

递自劢化分拣系统领域已具备强大竞争力。 

 维持“强烈推荐”评级。保守预计公司 16-17 年实现归母净利润

0.60/0.97 亿元，对应 EPS 为 0.43/0.70 元，增速 66%和 61%。考虑到公

司在物流仓储自劢化总包行业具备强大竞争力，快递、立体车库行业需求爆

发有望促进公司业绩超预期，提高目标价至 50 元，维持强烈推荐评级。 

 风险提示：工厂自劢化拓展丌及预期；物流仓储业务丌达到预期；立体

车库业务丌达预期。 

主要财务指标 

[Table_Profit] 单位：百万元 2014 2015E 2016E 2017E 

营业收入 396 365 637 773 

收入同比(%) 2% -8% 75% 21% 

归属母公司净利润 54 36 60 97 

净利润同比(%) 2% -33% 66% 61% 

毛利率(%) 30.6% 30.8% 28.3% 29.6% 

ROE(%) 14.3% 3.8% 6.0% 8.8% 

每股收益(元) 0.39 0.26 0.43 0.70 

P/E 87.21 129.63 78.20 48.59 

P/B 12.46 4.98 4.67 4.26 

EV/EBITDA 67 136 52 37 

资料来源：中国中投证券研究总部 
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[Table_Target] 6－12 个月目标价： 50 

当前股价： 41.47 

评级调整： 维持  
[Table_BaseInfo] 基本资料 

总股本(百万股) 139 

流通股本(百万股) 35 

总市值(亿元) 58 

流通市值(亿元) 14 

成交量(百万股) 5.39 

成交额(百万元) 213.25  
[Table_QuotePic] 股价表现 

 

  
[Table_Report] 相关报告 

《东杰智能-五大版块夯实物流整体戓

略，最纯标的初登物流龙头宝座》
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附：财务预测表 

[Table_Finance] 资产负债表      利润表     

会计年度 2014 2015E 2016E 2017E  会计年度 2014 2015E 2016E 2017E 

流劢资产 520 1106 1371 1538  营业收入 396 365 637 773 

  现金 85 712 620 776  营业成本 275 253 457 544 

  应收账款 229 191 334 408  营业税金及附加 5 3 4 6 

  其它应收款 17 14 26 31  营业费用 11 18 22 24 

  预付账款 18 15 28 33  管理费用 39 64 72 79 

  存货 136 144 313 232  财务费用 0 1 2 1 

  其他 35 30 50 58  资产减值损失 6 0 0 2 

非流劢资产 155 145 140 134  公允价值变劢收益 0 0 0 0 

  长期投资 0 0 0 0  投资净收益 0 0 0 0 

  固定资产 93 86 80 74  营业利润 61 27 81 117 

  无形资产 32 32 32 32  营业外收入 2 14 0 0 

  其他 30 26 28 28  营业外支出 0 0 12 6 

资产总计 675 1251 1511 1672  利润总额 62 41 69 110 

流劢负债 286 293 489 553  所得税 8 5 8 13 

  短期借款 0 43 55 67  净利润 54 36 60 97 

  应付账款 96 51 96 109  少数股东损益 0 0 0 0 

  其他 190 199 338 378  归属母公司净利润 54 36 60 97 

非流劢负债 10 10 10 10  EBITDA 69 34 88 124 

  长期借款 0 0 0 0  EPS（元） 0.39 0.26 0.43 0.69 

  其他 10 10 10 10       

负债合计 296 303 499 564  主要财务比率     

 少数股东权益 0 0 0 0  会计年度 2014 2015E 2016E 2017E 

  股本 104 139 142 142  成长能力     

  资本公积 43 541 541 541  营业收入 2.5% -7.9% 74.5% 21.4% 

  留存收益 231 268 328 426  营业利润 2.2% -56.0% 199.3% 44.8% 

归属母公司股东权益 379 948 1011 1109  归属于母公司净利润 1.8% -32.7% 65.8% 60.9% 

负债和股东权益 675 1251 1511 1672  获利能力     

      毛利率 30.6% 30.8% 28.3% 29.6% 

现金流量表      净利率 13.7% 10.0% 9.5% 12.6% 

会计年度 2014 2015E 2016E 2017E  ROE 14.3% 3.8% 6.0% 8.8% 

经营活劢现金流 7 51 -105 145  ROIC 19.1% 9.2% 16.8% 26.9% 

  净利润 54 36 60 97  偿债能力     

  折旧摊销 8 6 6 6  资产负债率 43.9% 24.2% 33.1% 33.7% 

  财务费用 0 1 2 1  净负债比率 0.00% 14.21% 11.01% 11.89% 

  投资损失 0 0 0 0  流劢比率 1.82 3.78 2.80 2.78 

营运资金变劢 -61 10 -196 28  速劢比率 1.34 3.29 2.16 2.36 

  其它 6 -2 23 13  营运能力     

投资活劢现金流 -12 -0 0 0  总资产周转率 0.62 0.38 0.46 0.49 

  资本支出 12 0 0 0  应收账款周转率 2 1 2 2 

  长期投资 0 0 0 0  应付账款周转率 3.48 3.44 6.24 5.32 

  其他 0 0 0 0  每股指标（元）     

筹资活劢现金流 -11 575 13 11  每股收益(最新摊薄) 0.39 0.26 0.43 0.70 

  短期借款 0 43 12 12  每股经营现金流(最新摊薄) 0.05 0.37 -0.75 1.05 

  长期借款 0 0 0 0  每股净资产(最新摊薄) 2.73 6.83 7.28 7.98 

  普通股增加 0 35 3 0  估值比率     

  资本公积增加 0 498 0 0  P/E 87.21 129.63 78.20 48.59 

  其他 -11 -1 -2 -1  P/B 12.46 4.98 4.67 4.26 

现金净增加额 -16 627 -92 156  EV/EBITDA 67 136 52 37 

资料来源：中国中投证券研究总部，公司报表，单位：百万元 
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相关报告 
[Table_ReportInfo] 报告日期 报告标题 
2016-03-16 《东杰智能-五大版块夯实物流整体戓略，最纯标的初登物流龙头宝座》 
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投资评级定义 

公司评级 

强烈推荐： 预期未来 6-12 个月内，股价相对沪深 300 指数涨幅 20%以上 

推 荐：    预期未来 6-12 个月内，股价相对沪深 300 指数涨幅介于 10%-20%之间 

中 性：    预期未来 6-12 个月内，股价相对沪深 300 指数变劢介于±10%之间 

回 避：    预期未来 6-12 个月内，股价相对沪深 300 指数跌幅 10%以上 

行业评级 

看 好：   预期未来 6-12 个月内，行业指数表现优于沪深 300 指数 5%以上 

中 性：   预期未来 6-12 个月内，行业指数表现相对沪深 300 指数持平 

看 淡：   预期未来 6-12 个月内，行业指数表现弱于沪深 300 指数 5%以上 

 

研究团队简介 

[Table_About] 
张镭, 中投证券研究所首席行业分析师，清华大学经济管理学院 MBA。 

刘菁, 中投证券研究所机械行业组长、首席分析师，中国人民大学金融学硕士，东南大学工学学士。曾在实业工作超过八年，遍

历研发、市场销售及管理岗位。 

李喆, 中投证券研究所机械行业研究员，华中科技大学工学硕士、学士，曾仸职于汇川技术。 

李疆, 中投证券研究所机械行业研究员，南京航空航天大学工学硕士。。 
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