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捷顺科技（002609）\高端装备 

——业绩预告符合预期，捷停车数据增长迅速 

事件： 

公司发布2021H1业绩预告，H1扣非净利润预计同比增长88.27%到157.3%。 

投资要点： 

 公司2021年H1经营景气，业绩预告高速增长，符合预期。 

2021年H1预计归母净利润3829到4922万元，同比增长40%到80%，扣非净利

润3000-4100万元，同比增长88.27%到157.3%，其中二季度扣非净利润4243

到5343万元，同比增长11.02%到39.80%，中值约25.41%。考虑到H1净利占

全年比例小，政府项目收入确认也会影响单季增速，故维持全年盈利预测。 

 捷停车累计用户数达5400万，同比增长340%，智慧停车场新增1900个，

同比增长约27%，超市场预期。 

根据公司公告，捷停车20年上半年用户数增长约460万，智慧停车场新增约

1500个。根据官网，截至21年6月底，累计用户数为5400万（占我国汽车保

有量2.8亿辆约20%），增长2200万，同比增速约340%。智慧停车场新增1900

个，同比增速约27%。预计今年将跨过盈亏点，规模效应将驱动利润释放。 

 云托管业务目标新增6000条，稳步推进，将大幅优化公司现金流。 

根据公司公告，公司2020年底累计存量超5000道，2021年前5个月新增约

1500道（4月和5月分别超400道），云托管目前正加速中。考虑到云托管

按月收款、累计确认收入特点，未来大幅优化公司现金流，随着总部大楼

完工并暂无大额资本开支，未来公司将手握大量现金（年初现金约10亿元）。 

 维持公司“买入”评级，目标价15.50元。 

维持公司2021-2023年盈利预测， EPS 分别为0.31、0.43、0.56元。对应

当前股价PE为30、21、17倍，考虑到公司行业龙头，新业务占比不断提升，

维持目标价15.50元，维持公司“买入”评级。 

 风险提示 

云托管开拓速度低于预期，竞争格局重新恶化、应收账款减值风险 
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财务数据和估值 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入（百万元） 1,164.19 1,371.19 1,706.14 2,115.61 2,458.90 

增长率（%） 28.84% 17.78% 24.43% 24.00% 16.23% 

EBITDA（百万元） 189.86  237.10  324.45  421.91  513.02  

净利润（百万元） 142.33 159.85 201.67  279.36  358.64  

增长率（%） 50.46% 12.31% 26.17% 38.52% 28.38% 

EPS（元/股） 0.22 0.25 0.31  0.43  0.56  

市盈率（P/E） 53.82 47.92 30  21  17  

市净率（P/B） 3.73 3.46 3.33  3.36  3.40  

EV/EBITDA 35.45  28.43  20.80  16.18  13.44  

数据来源：公司公告，国联证券研究所预测   注:股价为 2021年 7月 2日 
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基本数据 

总股本/流通股本（百万股） 644/446 

流通 A 股市值（百万元） 4,166 

每股净资产（元） 3.42 

资产负债率（%） 23.26 

一年内最高/最低（元） 16.43/8.07 
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一年内股价相对走势 
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相关报告 

1、《捷顺科技（002609）\计算机行业》 

《经营性现金流转正，新业务占比持续提升》 

2021.05.26  
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表 1：财务预测摘要 Table_Excel2  

 资产负债表       利润表      

单位:百万元 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E  单位:百万元 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

货币资金 964.86  1032.90  1061.41  1026.83  999.48   营业收入 1164.19  1371.19  1709.49  2123.87  2471.94  

应收票据及账款 634.30  788.92  882.60  1096.54  1276.25   营业成本 622.24  756.83  923.90  1137.12  1298.51  

预付账款 12.52  9.52  16.21  20.14  23.45   营业税金及附加 9.76  12.04  14.86  18.46  21.49  

其他应收款 16.85  36.98  44.46  55.23  64.29   销售费用 216.99  235.01  284.32  332.22  379.32  

存货 149.36  157.14  210.81  259.46  296.29   管理费用 120.19  132.99  152.32  178.72  195.78  

其他流动资产 0.74  4.39  4.66  4.99  5.27   研发费用 78.05  97.19  119.96  149.03  173.46  

流动资产总计 1778.63  2029.85  2220.16  2463.20  2665.02   财务费用 -27.32  -21.51  6.63  6.64  6.75  

长期股权投资 38.16  26.83  26.83  26.83  26.83   资产减值损失 -0.97  -12.08  -5.09  -6.33  -7.37  

固定资产 109.22  102.31  135.22  159.04  173.76   信用减值损失 -22.56  -23.33  -20.74  -25.76  -29.98  

在建工程 233.88  348.17  290.14  232.11  174.08   其他经营损益 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

无形资产 337.91  334.72  281.23  227.29  172.88   投资收益 -2.38  3.86  0.00  0.00  0.00  

长期待摊费用 7.83  16.51  8.25  0.00  0.00   公允价值变动损益 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

其他非流动资产 249.38  302.93  245.59  242.82  240.06   资产处置收益 0.04  0.10  0.06  0.06  0.06  

非流动资产合计 976.38  1131.46  987.27  888.10  787.63   其他收益 32.89  49.25  39.31  39.31  39.31  

资产总计 2755.00  3161.31  3207.42  3351.29  3452.64   营业利润 151.31  176.44  221.05  308.95  398.66  

短期借款 40.00  0.00  0.00  0.00  0.00   营业外收入 6.00  9.26  7.26  7.26  7.26  

应付票据及账款 173.07  256.62  273.24  336.30  384.03   营业外支出 0.02  0.06  0.11  0.11  0.11  

其他流动负债 286.10  379.49  421.36  519.32  594.95   其他非经营损益 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

流动负债合计 499.16  636.11  694.60  855.62  978.98   利润总额 157.29  185.64  228.20  316.10  405.81  

长期借款 122.47  212.21  212.21  212.21  212.21   所得税 14.70  24.37  24.42  33.82  43.42  

其他非流动负债 7.30  4.21  4.21  4.21  4.21   净利润 142.59  161.27  203.78  282.28  362.39  

非流动负债合计 129.78  216.43  216.43  216.43  216.43   少数股东损益 0.26  1.42  2.11  2.92  3.75  

负债合计 628.94  852.54  911.02  1072.05  1195.41   归属母公司股东净利润 142.33  159.85  201.67  279.36  358.64  

股本 645.40  644.39  644.39  644.39  644.39          

资本公积 966.94  968.02  968.02  968.02  968.02   主要财务比率      

留存收益 441.91  602.35  587.86  567.79  542.02     2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

归属母公司权益 2054.25  2214.76  2200.27  2180.20  2154.43   成长能力      

少数股东权益 71.81  94.02  96.13  99.05  102.80   营收增长率 28.84%  17.78%  24.67%  24.24%  16.39%  

股东权益合计 2126.06  2308.78  2296.40  2279.25  2257.23   EBIT增长率 98.76%  26.28%  43.08%  37.44%  27.83%  

负债和股东权益合计 2755.00  3161.31  3207.42  3351.29  3452.64   EBITDA增长率 94.60%  24.88%  36.84%  30.04%  21.60%  

       归母净利润增长率 50.46%  12.31%  26.17%  38.52%  28.38%  

现金流量表       经营现金流增长率 -77.61%  144.10%  26.63%  8.78%  28.65%  

单位:百万元 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E  盈利能力           

税后经营利润 142.59  161.27  162.25  240.74  320.85   毛利率 46.55%  44.80%  45.96%  46.46%  47.47%  

折旧与摊销 59.90  72.97  89.62  99.17  100.47   净利率 12.25%  11.76%  11.92%  13.29%  14.66%  

财务费用 -27.32  -21.51  6.63  6.64  6.75   营业利润率 13.00%  12.87%  12.93%  14.55%  16.13%  

营运资金变动 -342.44  -147.48  -103.31  -116.61  -105.80   ROE 6.93%  7.22%  9.17%  12.81%  16.65%  

其他经营现金流 102.61  84.84  54.58  0.00  0.00   ROA 5.17%  5.06%  6.29%  8.34%  10.39%  

经营性现金净流量 -67.87  153.90  209.76  229.95  322.26   ROIC 11.31%  9.34%  12.53%  17.45%  21.63%  

资本支出 163.33  115.75  0.00  0.00  0.00   估值倍数           

长期投资 -23.55  -1.92  0.00  0.00  0.00   P/E 51.51  45.87  36.35  26.25  20.44  

其他投资现金流 -295.11  -319.59  41.54  41.54  41.54   P/S 6.30  5.35  4.29  3.45  2.97  

投资性现金净流量 -155.33  -205.76  41.54  41.54  41.54   P/B 3.57  3.31  3.33  3.36  3.40  

短期借款 -60.00  -40.00  0.00  0.00  0.00   股息率 0.26%  0.00%  2.95%  4.08%  5.24%  

长期借款 122.47  89.74  0.00  0.00  0.00   EV/EBIT 51.79  41.07  28.73  21.15  16.71  

普通股增加 -20.08  -1.01  0.00  0.00  0.00   EV/EBITDA 35.45  28.43  20.80  16.18  13.44  

资本公积增加 -204.22  1.08  0.00  0.00  0.00   EV/NOPLAT 59.90  50.11  33.20  24.23  19.04  

其他筹资现金流 106.43  -23.83  -222.79  -306.07  -391.15         

筹资性现金净流量 -55.39  25.98  -222.79  -306.07  -391.15         

现金流量净额 -278.45  -26.01  28.51  -34.58  -27.35         

数据来源：公司公告，国联证券研究所预测
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评级说明 

投资建议的评级标准   评级 说明 

报告中投资建议所涉及的评级分为股票评级和行业评

级（另有说明的除外）。评级标准为报告发布日后 6
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