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信达证券股份有限公司 
CINDA SECURITIES CO.,LTD 
北京市西城区闹市口大街 9 号院 1 号楼 

邮编：100031 

营收小幅增长，云停车业务快速发展 
 
                                                                               2016 年 10 月 31 日 
 

事件：2016 年 10 月 28 日安居宝发布 2016 年三季报，2016 年前三季度公司实现营业收入 5.32 亿元，同比增加 4.50％；实

现归属母公司股东净利润 1337.8 万元，同比减少 55.16%。按最新股本计算，基本每股收益为 0.02 元。 

点评： 

 营业收入小幅增长，管理费用增加明显。2016 年前三季度，公司营业收入小幅增长，主要是监控及系统集成、显示屏销

售收入同比增加所致。公司签订各类销售合同总金额为 7.44 亿元，与去年同期相比，合同金额增加 12.34%。而公司归

母净利润同比大幅下降，主要是由于公司目前大力推进移动互联网项目和城市云停车联网项目，使得报告期内销售费用

和管理费用持续增加。这两项费用的同比增幅分别为 5.16%和 17.48%。未来随着公司业务转型的深入、新业务的逐渐成

熟，公司的利润水平有望提升。 

 云停车快速发展，广告道闸开始试运行。公司继续依托全国众多的营销服务网点及雄厚的小区客户资源优势进行产品推

广。2016 年前三季度，公司合计签约停车场 3,129 个，其中广告道闸停车场 2,773 个；涉及停车场设备合计 5,817 套，

其中广告道闸设备 5,073.5 套。相比于半年报中披露的数据，签约停车场数量增加了 79.7%，涉及停车场设备增加了

66.4%。与此同时，公司掌停宝 APP 预约、分享车位功能已开通使用，并与广州地区部分停车场开展预约分享车位试点。

基于“智慧云停车+车联网道闸广告”的新商业形态，公司还与潜在合作方就广告应用、数据应用进行了洽谈。截至 9 月

末，公司广告道闸已开始进行广告招商，并率先在广州、东莞部分地区进行了道闸广告试运行，这为公司未来的外延式

发展奠定了基础。上半年公司非公开发行股票申请获得证监会审核通过，目前股票发行工作正在积极推进中。此次募集

的资金将投入到城市云停车联网系统项目建设与推广中，募投项目若能顺利实施将助力公司实现战略升级、提高市场份

额，并对提高品牌价值等方面产生积极的作用，进一步提高公司核心竞争力和盈利能力。 

 盈利预测及评级：我们预计 2016~2018 年公司营业收入分别为 8.63 亿元、9.92 亿元和 11.41 亿元，归属于母公司净利

润分别为 0.24 亿元、0.47 亿元和 0.53 亿元，按最新股本计算每股收益分别为 0.04 元、0.09 元和 0.10 元，最新股价对

应 PE 分别为 306 倍、155 倍和 139 倍。维持“增持”评级。 

 风险因素：公司转型不及预期的风险；行业政策调整风险；新业务投入增加导致利润大幅下降的风险。  
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 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 

营业收入(百万元) 639.94 784.10 862.51 991.89 1,140.67 

增长率 YoY % 22.57% 22.53% 10.00% 15.00% 15.00% 

归属母公司净利润(百万元) 82.75 35.16 24.00 47.38 52.67 

增长率 YoY% -18.45% -57.51% -31.73% 97.38% 11.16% 

毛利率% 43.00% 39.46% 42.54% 42.54% 42.54% 

净资产收益率 ROE% 7.46% 3.12% 2.09% 4.02% 4.29% 

每股收益 EPS(元)  0.15   0.06   0.04   0.09   0.10  

市盈率 P/E(倍)  89   209   306   155   139  

市净率 P/B(倍)  6.61   6.48   6.36   6.11   5.85  

资料来源：wind，信达证券研发中心预测                                         注：股价为 2016 年 10 月 28 日收盘价 
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资产负债表                                                                        单位:百万元    利润表                                                                              单位:百万元 
会计年度 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E   会计年度 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 
流动资产 1,045.30 1,015.81 1,084.75 1,169.89 1,264.73  营业收入 639.94 784.10 862.51 991.89 1,140.67 
  货币资金 619.83 525.73 538.07 548.33 555.65  营业成本 364.79 474.67 495.60 569.94 655.44 
  应收票据 21.96 36.78 40.46 46.53 53.50  营业税金及附加 5.33 6.55 7.76 8.93 10.27 
  应收账款 175.18 216.83 238.51 274.29 315.44  营业费用 94.94 131.40 146.63 168.62 193.91 
  预付账款 19.39 27.29 29.74 32.77 37.69  管理费用 124.54 175.97 215.63 228.13 256.65 
  存货 173.12 171.13 199.93 229.92 264.41  财务费用 -21.34 -15.87 -15.93 -16.27 -16.54 
  其他 35.82 38.05 38.05 38.05 38.05  资产减值损失 8.24 12.62 10.07 13.07 15.33 
非流动资产 325.10 386.96 385.39 380.45 375.98  公允价值变动收益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
  长期投资 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  投资净收益 0.98 0.00 0.96 0.65 0.54 
  固定资产 227.83 231.59 227.23 227.31 224.17  营业利润 64.42 -1.25 3.71 20.11 26.15 
  无形资产 32.37 39.00 41.56 38.26 34.96  营业外收入 29.46 37.39 37.36 37.52 37.76 
  其他 64.89 116.36 116.60 114.87 116.85  营业外支出 0.41 1.13 0.73 1.33 1.33 
资产总计 1,370.40 1,402.77 1,470.15 1,550.34 1,640.71  利润总额 93.47 35.02 40.34 56.30 62.59 
流动负债 192.19 206.28 249.07 281.40 318.57  所得税 11.08 -0.23 6.05 8.45 9.39 
  短期借款 2.50 0.00 0.00 0.00 0.00  净利润 82.39 35.25 34.29 47.86 53.20 
  应付账款 79.31 84.93 118.94 136.79 157.30  少数股东损益 -0.37 0.09 10.29 0.48 0.53 
  其他 110.38 121.34 130.12 144.61 161.27  归属母公司净利润 82.75 35.16 24.00 47.38 52.67 
非流动负债 40.56 36.48 36.48 36.48 36.48  EBITDA 110.99 57.25 61.42 78.04 85.07 
  长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  EPS（摊薄） 0.15  0.06  0.04  0.09  0.10  
  其他 40.56 36.48 36.48 36.48 36.48        
负债合计 232.76 242.76 285.55 317.88 355.06  现金流量表    单位:百万元 
 少数股东权益 20.56 20.65 30.94 31.41 31.95  会计年度 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 
归属母公司股东权益 1,117.08 1,139.37 1,153.66 1,201.04 1,253.71  经营活动现金流 -48.14 -49.15 39.31 25.28 23.33 
负债和股东权益 1370.40  1402.77  1470.15  1550.34  1640.71     净利润 82.39 35.25 34.29 47.86 53.20 
         折旧摊销 16.58 22.14 21.08 21.73 22.49 
         财务费用 0.94 0.10 0.00 0.00 0.00 
重要财务指标    单位:百万元    投资损失 -0.98 0.00 -0.96 -0.65 -0.54 
主要财务指标 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E  营运资金变动 -156.78 -111.04 -23.89 -55.61 -65.68 
营业收入 639.94 784.10 862.51 991.89 1,140.67    其它 9.71 4.40 8.79 11.94 13.86 
  同比 22.57% 22.53% 10.00% 15.00% 15.00%  投资活动现金流 -1.56 -23.34 -17.27 -15.01 -16.02 
归属母公司净利润 82.75 35.16 24.00 47.38 52.67    资本支出 -45.54 -23.34 -18.23 -15.66 -16.55 
  同比 -18.45% -57.51% -31.73% 97.38% 11.16%    长期投资 161.98 0.00 0.96 0.65 0.54 
毛利率 43.00% 39.46% 42.54% 42.54% 42.54%    其他 -118.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
ROE 7.46% 3.12% 2.09% 4.02% 4.29%  筹资活动现金流 -48.15 -23.64 -9.71 0.00 0.00 
每股收益(元)  0.15 

  
 0.06   0.04   0.09   0.10     吸收投资 1.90 0.00 -9.71 0.00 0.00 

P/E  89   209   306   155   139     借款 2.50 -2.50 0.00 0.00 0.00 
P/B  6.61   6.48   6.36   6.11   5.85     支付利息或股息 50.92 11.43 0.00 0.00 0.00 
EV/EBITDA 44.52  128.96  119.43  94.00  86.23   现金净增加额 -97.85  -96.18  12.33  10.26  7.32  
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分析师声明 

负责本报告全部或部分内容的每一位分析师在此申明，本人具有证券投资咨询执业资格，并在中国证券业协会注册登记为证券分析师,以勤勉的职业态度,独立、客观地出具本报告；本报告所表述的

所有观点准确反映了分析师本人的研究观点；本人薪酬的任何组成部分不曾与，不与，也将不会与本报告中的具体分析意见或观点直接或间接相关。 
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投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数 ：沪深 300 指数（以下简称基准）； 
时间段：报告发布之日起 6 个月内。 

 买入：股价相对强于基准 20％以上；  看好：行业指数超越基准； 

 增持：股价相对强于基准 5％～20％；  中性：行业指数与基准基本持平； 

 持有：股价相对基准波动在±5% 之间；  看淡：行业指数弱于基准。 

 卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  
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