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[Table_Main]   

 

公司研究|工业|资本货物 证券研究报告 

杰克股份(603337)公司点评报告 2021 年 08 月 19 日 

[Table_Title] 紧抓行业复苏业绩高增长，市占率持续提升 

——杰克股份 2021 年半年度报告点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司发布 2021 年半年度报告，报告期实现营业收入 33.68 亿元，同比增长

105.2%；实现归母净利润 2.57 亿元，同比增长 206.87%。 

报告要点： 

 营收利润双高增长，公司市占率进一步提升 
2021 年上半年伴随着全球经济复苏，缝制机械需求稳步回升，公司紧抓行

业复苏机会，提前做好战略及产能布局，在中端市场加大渠道建设力度，

国内外新增渠道 1000 多家，实现收入利润双高增长。其中 2021Q2 实现营

业收入 16.16 亿元，同比增长 144.16%；实现归母净利润 1.18 亿元，同比

增长 230.11%。公司上半年营业收入占缝制机械行业 236 家规上企业销售

收入的 18.83%，相比 2020 年底的 13.24%提升 5.59pcts，市占率进一步

提升。 

 下游需求持续复苏，行业产销再创新高 

根据缝制机械协会数据，2021 年上半年我国缝制机械行业 236 家规上企业

累计完成营业收入 178.84 亿元，同比增长 55.64%，远高于国家工业规上

企业 27.9%的均值，下游需求复苏缝制机械行业销售额持续增长。同时根

据海关总署数据，2021 年上半年累计出口缝制机械 14.99 亿美元，同比增

长 60.41%，月均出口额 2.5 亿美元，创历年来上半年出口额新高，对各大

洲出口额普遍增长，对越南、印度、美国、日本等主要市场出口额同比增

幅均在 40%以上。上半年行业百余家骨干整机生产企业累计生产缝制机械

设备 436.98 万台，同比增长 102.31%，为近年来同期产量最高值，其中工

业缝纫机产量 307.84 万台，同比增长 126.44%。 

 开建年产智能工业缝纫机 120 万台等项目，产能继续扩充 

经过长期业务布局，公司已成为规模领先的缝制机械设备生产商，根据公

司最新非公开发行预案，公司拟募资不超过 7 亿元，投资共 17.49 亿元建

设“杰克高端缝制装备智能制造中心项目”，项目建成后将形成年产智能工

业缝纫机 120 万台、自动缝制单元 2500 台、服装智能制造成套解决方案

850 套的规模化生产能力。项目建成后公司规模将走向全球领先，创造显

著规模化及智能制造优势。 

 投资建议与盈利预测 

我们预计公司 2021 至 2023 年营业收入分别为 69.30、81.39、91.30 亿元，

归母净利润分别为 6.51、8.32、9.92 亿元，对应当前 PE 分别为

17X/14X/11X，综合考虑公司龙头地位与行业周期性表现，给予公司“买入”

评级。 

 风险提示 

行业景气度不及预期，新增产能建设进度不及预期，并购企业业绩波动。 
 

[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入(百万元) 3608.06 3521.42 6929.89 8138.91 9129.77 

收入同比(%) -13.09 -2.40 96.79 17.45 12.17 

归母净利润(百万元) 301.44 313.70 651.02 831.60 992.21 

归母净利润同比(%) -33.64 4.07 107.53 27.74 19.31 

ROE(%) 11.34 10.73 18.83 20.34 20.57 

每股收益(元) 0.68 0.70 1.46 1.87 2.23 

市盈率(P/E) 37.72 36.24 17.46 13.67 11.46 

资料来源：Wind,国元证券研究所 
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买入|维持 

 
[Table_TargetPrice]    

   
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 38.2 / 23.91 

A 股流通股（百万股）： 444.49 

A 股总股本（百万股）： 445.87 

流通市值（百万元）： 11334.45 

总市值（百万元）： 11369.65 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
资料来源：Wind  
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告：全球缝制机械龙头，顺周期迎业绩拐点》2021.06.18 
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[Table_FinanceDetail]             
财务预测表             

资产负债表 
 

 
 

单位:  百万元 
 

利润表  
  

单位:  百万元 

会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

 

会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

流动资产 2381.09 2762.31 3574.57 4241.21 5026.02 

 

营业收入 3608.06 3521.42 6929.89 8138.91 9129.77 

  现金 378.95 715.14 1007.04 1480.71 2113.75 

 

营业成本 2559.74 2635.10 5166.52 6032.77 6721.56 

  应收账款 386.07 462.85 644.48 719.07 764.16 

 

营业税金及附加 24.40 28.74 50.88 61.19 69.09 

  其他应收款 63.95 58.47 111.26 134.43 149.53 

 

营业费用 228.88 170.90 346.49 421.19 462.25 

  预付账款 10.39 9.60 21.36 23.88 26.65 

 

管理费用 221.57 207.97 415.79 487.70 546.00 

  存货 1014.60 994.93 1264.90 1357.60 1446.41 

 

研发费用 203.97 206.68 230.00 270.00 310.00 

  其他流动资产 527.12 521.31 525.53 525.53 525.53 

 

财务费用 2.79 25.15 -6.19 -23.73 -46.07 

非流动资产 1795.58 2335.21 2601.02 2687.97 2684.37 

 

资产减值损失 -71.57 -72.95 -5.81 0.00 0.00 

  长期投资 0.00 4.92 5.02 5.02 5.02 

 

公允价值变动收益 -33.78 102.44 -6.20 0.00 0.00 

  固定资产 892.91 1353.26 1793.83 1980.79 2027.19 

 

投资净收益 26.94 9.55 10.00 10.00 10.00 

  无形资产 293.19 270.17 352.31 352.31 352.31 

 

营业利润 356.62 354.73 739.29 943.48 1125.35 

  其他非流动资产 609.49 706.86 449.85 349.85 299.85 

 

营业外收入 1.76 1.70 0.00 0.00 0.00 

资产总计 4176.67 5097.52 6175.58 6929.19 7710.39 

 

营业外支出 14.01 3.90 0.00 0.00 0.00 

流动负债 1208.88 1878.98 2479.36 2592.21 2626.77 

 

利润总额 344.37 352.54 739.29 943.48 1125.35 

  短期借款 99.23 302.91 235.02 257.65 250.10 

 

所得税 38.82 37.12 80.88 102.44 121.88 

  应付账款 661.08 955.79 1549.96 1689.17 1747.61 

 

净利润 305.55 315.42 658.42 841.04 1003.47 

  其他流动负债 448.57 620.28 694.38 645.39 629.06 

 

少数股东损益 4.11 1.72 7.39 9.43 11.25 

非流动负债 244.77 221.22 158.86 158.86 158.86 

 

归属母公司净利润 301.44 313.70 651.02 831.60 992.21 

  长期借款 129.55 93.22 93.22 93.22 93.22 

 

EBITDA 471.23 519.01 885.88 1117.80 1307.87 

  其他非流动负债 115.22 128.00 65.64 65.64 65.64 

 

EPS（元） 0.68 0.70 1.46 1.87 2.23 

负债合计 1453.65 2100.19 2638.21 2751.07 2785.63 

 

      

 少数股东权益 65.95 72.69 80.08 89.52 100.77 

 

主要财务比率      

  股本 445.95 445.87 445.87 445.87 445.87 

 

会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

  资本公积 616.87 627.39 627.39 627.39 627.39 

 

成长能力      

  留存收益 1606.98 1859.68 2394.78 3025.41 3760.36 

 

营业收入(%) -13.09 -2.40 96.79 17.45 12.17 

归属母公司股东权益 2657.07 2924.64 3457.29 4088.60 4823.99 

 

营业利润(%) -30.73 -0.53 108.41 27.62 19.28 

负债和股东权益 4176.67 5097.52 6175.58 6929.19 7710.39 

 

归属母公司净利润(%) -33.64 4.07 107.53 27.74 19.31 

  

 

    

获利能力      

现金流量表 

 

 

 

单位:  百万元 

 

毛利率(%) 29.05 25.17 25.45 25.88 26.38 

会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

 

净利率(%) 8.35 8.91 9.39 10.22 10.87 

经营活动现金流 251.39 914.36 777.36 902.61 1066.33 

 

ROE(%) 11.34 10.73 18.83 20.34 20.57 

  净利润 305.55 315.42 658.42 841.04 1003.47 

 

ROIC(%) 14.34 16.45 29.66 34.58 39.33 

  折旧摊销 111.83 139.12 152.77 198.05 228.60 

 

偿债能力      

  财务费用 2.79 25.15 -6.19 -23.73 -46.07 

 

资产负债率(%) 34.80 41.20 42.72 39.70 36.13 

  投资损失 -26.94 -9.55 -10.00 -10.00 -10.00 

 

净负债比率(%) 18.37 20.12 14.29 14.53 14.08 

营运资金变动 -265.45 451.14 76.13 -91.57 -85.46 

 

流动比率 1.97 1.47 1.44 1.64 1.91 

  其他经营现金流 123.60 -6.92 -93.77 -11.18 -24.21 

 

速动比率 1.12 0.93 0.92 1.10 1.35 

投资活动现金流 -14.26 -520.36 -409.78 -275.00 -215.00 

 

营运能力      

  资本支出 321.58 453.80 295.00 285.00 225.00 

 

总资产周转率 0.88 0.76 1.23 1.24 1.25 

  长期投资 -305.03 58.81 0.10 0.00 0.00 

 

应收账款周转率 8.00 7.72 11.63 11.10 11.45 

  其他投资现金流 2.30 -7.75 -114.68 10.00 10.00 

 

应付账款周转率 3.69 3.26 4.12 3.72 3.91 

筹资活动现金流 -116.74 65.86 -75.68 -153.94 -218.29 

 

每股指标（元）      

  短期借款 77.09 203.68 -67.89 22.63 -7.54 

 

每股收益(最新摊薄) 0.68 0.70 1.46 1.87 2.23 

  长期借款 -44.05 -36.33 0.00 0.00 0.00 

 

每股经营现金流(最新摊薄) 0.56 2.05 0.00 0.00 0.00 

  普通股增加 138.40 -0.08 0.00 0.00 0.00 

 

每股净资产(最新摊薄) 5.96 6.56 7.75 9.17 10.82 

  资本公积增加 -127.47 10.52 0.00 0.00 0.00 

 

估值比率      

  其他筹资现金流 -160.71 -111.93 -7.79 -176.57 -210.75 

 

P/E 37.72 36.24 17.46 13.67 11.46 

现金净增加额 121.99 460.86 291.90 473.67 633.04  P/B 4.28 3.89 3.29 2.78 2.36 

 

     

 

EV/EBITDA 22.04 20.01 11.73 9.29 7.94 



    

      

 

 


