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[table_main]自营 公司点评报告模板 

净利润连续六年增长，科技赋能

公司成长 

  

拉卡拉（300773.SZ） 

推荐 维持评级 

核心观点：   

  事件 2021 年 2 月 27 日，公司发布 2020 年业绩快报，预计实现营

业收入 55.57 亿元，同比增长约 13.42%，归属上市公司股东的净利

润为 9.35 亿元，同比增长 16%，实现连续 6 年归母净利润增长超

15%。 

 支付业务场景继续深化，积极布局数字货币。公司推出“支付+账

户+增值服务”的系列 SaaS 产品，支付场景和技术不断多元化，以

满足客户对资金结算、管理和账户的诉求；完善云收单业务，将成

熟的收单、风控系统赋能中小银行，全年新签约上线银行达到 40 家，

公司支付业务规模达 4.34 万亿，同比增长 34%。公司与央行数字货

币研究所署了合作协议、实现系统对接，积极布局京沪深、苏州等

试点城市的数字货币落地。目前，公司新型终端均已具备受理数字

货币的能力。 2021 年限制性股票激励计划的计提费用将较 2020 年

大幅下降，进一步提升盈利能力。 

 持续深耕战略 4.0 落地，科技赋能公司成长。2019 年 8 月，公司宣

布战略 4.0 转型开启，以支付为切入口，协同“支付、金融、电商、

信息技术”等服务，发力产业互联网，全方位为小微企业经营赋能。

公司2020全年商户经营业务全年实现收入6.33亿元，同比增长43%，

占营收比达到 11.39%。公司云宵殿注册商户已达 2 万家，商家订单

笔数、订单金额、支付交易规模总体保持逐月增长。同时，拉卡拉手

机 POS 自去年 7 月份开始正式推广，已有近 9 万名手机用户自然转

化为公司商户。近期公司完成股份回购近 5 亿元，后续用于股权激

励，建立长效激励机制，为公司发展提供了保证。 

 投资建议 公司作为 B 端支付龙头企业，覆盖企业数量较多，对线下

实体商户具备较强的客户粘性，随着市场集中度逐步提升，公司赚

钱效应有望进一步加强。公司利用支付业务作为流量入口，结合多

年大数据和风控能力，对 SaaS 平台的拓展具备强大的优势，打造科

技赋能中小微企业商户的生态闭环，建立强大的品牌壁垒，公司业

绩有望持续提升。预计公司 2020-2022 年 EPS 1.17/1.47/1.90，对应

2020-2022 年 PE 26.02X/20.46X/16.02X。维持“推荐”评级。 

 风险提示 支付行业受监管政策变化的风险；市场竞争加剧风险；经

济下行带来消费市场不景气的风险；金融科技业务推动不及预期等。 
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 [table_marketdata]  
市场数据 时间 2021.2.26 

A 股收盘价(元) 30.43 

A 股一年内最高价(元) 44.39 

A 股一年内最低价(元) 27.35 

上证指数 3,509.08 

市盈率（TTM） 26.03 

总股本（亿股） 800.02 

实际流通 A 股(股) 383.01 

限售的流通 A 股(亿股) 417.01 

流通 A 股市值(亿元) 116.55 
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盈利预测与财务指标 

指标/年度 2019A 2020E 2021E 2022E 

营业收入(百万元) 4899.42 5556.89 6351.98 7027.70 

    增长率% -13.73% 13.42% 14.31% 10.64% 

归母净利润（百万元） 806.34 935.68 1176.43 1519.36 

    增长率% 34.50% 16.04% 25.73% 29.15% 

每股收益 EPS(元) 1.01 1.17 1.47 1.90 

PE 30.19 26.02 20.69 16.02 

资料来源：Wind，中国银河证券研究部
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去不曾与、现在不与、未来也将不会与本报告的具体推荐或观点直接或间接相关。 

吴砚靖 TMT/科创板研究负责人 

北京大学软件项目管理硕士，10年证券分析从业经验，历任中银国际证券首席分析师，国内大型知名 PE机构研究部执行总
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邹文倩  计算机/科创板团队分析师 

复旦大学金融硕士，复旦大学理学学士；2016年加入中国银河证券研究院；2016 年新财富入围团队成员。 

 

 

 

 

评级标准 

行业评级体系 

未来 6-12个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）相对于基准指数（交易所指数或市场中主要的指数） 

推荐：行业指数超越基准指数平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：行业指数超越基准指数平均回报。 

中性：行业指数与基准指数平均回报相当。 

回避：行业指数低于基准指数平均回报 10%及以上。 

公司评级体系 

推荐：指未来 6-12个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：指未来 6-12个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%－20%。 

中性：指未来 6-12个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相当。 

回避：指未来 6-12个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%及以上。 
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