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股价走势 

业绩符合预期，云托管持续推进 
  
事件： 

公司公告 2021 年中报：2021H1 公司实现营收 5.50 亿元，同比增长 37.91%；
实现归母净利润 4249 万元，同比增长 55.37%；实现扣非归母净利润 3441
万元，同比增长 115.91%。 

点评： 
 
1、业绩符合预期，软件云服务收入高增 

公司 Q2 单季营收同比增长 29.84%，归母净利润同比增长 9.51%，我们认
为公司 Q2 单季利润增速低于收入增速与原材料涨价有关，2021H1 公司毛
利率 42.61%，同比下降 3.06pct。分业务来看，2021H1 公司智能硬件业务
收入 4.75 亿元，同比增长 37.53%；软件云服务收入 4759 万元，同比增长
71.92%；智慧停车业务（捷停车）实现收入 2561 万元，同比增长 5.90%；
城市停车业务收入 5853 万元，同比增长 140.94%。 

2、云托管车道数持续增长，模式创新增加吸引力 

2021 全年公司计划新签云托管车道 6000 条，上半年新签车道 2000 条，结
合 2020 年 4000 条车道，截止 2021 年 6 月末公司云托管业务已有 6000 条
存量车道。向珠三角以外发展、拓展中大型集团客户是云托管业务发展重
点，2021 上半年公司新签车道中已包含部分中大型集团客户试点项目，7
月北京联动集团与公司签订含 300 条车道的云托管服务。2021 上半年公司
云托管业务模式创新，叠加捷停车停车场时长置换业务，提升市场吸引力。
2021H1 公司合同负债 7046 万元，较 2020 年末增长 57.7%，为后续云托管、
云停车等软件及云服务业务增长提供保障。 

3、捷停车经营数据亮眼，订单高增 

2021 上半年捷停车新签停车场 2000 个，累计超过 18000 个；新增线上触
达用户 2600 万，累计线上触达用户 5800 万；线上累计交易流水 31.90 亿
元，同比增长 115%；新签订单 6237 万元，同比增长 139%。2021 上半年
捷停车通过探索行业生态合作模式，形成在母公司捷顺科技之外新的规模
化 B 端停车场来源，捷停车停车场覆盖规模有望突破捷顺科技已有停车场
限制，迎来更广阔的成长空间。 

 
盈利预测与投资建议：我们维持此前盈利预测，预计公司 2021-2023 营收
分别为 18.51/24.06/30.80 亿元，净利润分别为 2.12/2.84/3.64 亿元，对应
当前市值 PE 分别为 32.07/23.89/18.66 倍，维持“买入”评级。 
 
风险提示：原材料价格上涨带来的成本上升风险；应收账款规模较大的风
险；新业务发展不及预期的风险；系统性风险。    
财务数据和估值 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

营业收入(百万元) 1,164.19 1,371.19 1,851.11 2,406.44 3,080.24 

增长率(%) 28.84 17.78 35.00 30.00 28.00 

EBITDA(百万元) 244.73 311.26 274.13 361.39 455.47 

净利润(百万元) 142.33 159.85 211.71 284.22 363.87 

增长率(%) 50.46 12.31 32.45 34.25 28.02 

EPS(元/股) 0.22 0.25 0.33 0.44 0.56 

市盈率(P/E) 47.71 42.48 32.07 23.89 18.66 

市净率(P/B) 3.31 3.07 3.08 2.92 2.80 

市销率(P/S) 5.83 4.95 3.67 2.82 2.20 

EV/EBITDA 18.88 16.07 21.94 16.74 13.54   
资料来源：wind，天风证券研究所 
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财务预测摘要 
 
资产负债表(百万元) 2019 2020 2021E 2022E 2023E  利润表(百万元) 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

货币资金 964.86 1,032.90 696.84 636.04 511.91  营业收入 1,164.19 1,371.19 1,851.11 2,406.44 3,080.24 

应收票据及应收账款 634.30 784.99 877.00 1,243.73 1,470.80  营业成本 622.24 756.83 1,021.72 1,328.23 1,700.14 

预付账款 12.52 9.52 24.00 19.24 34.30  营业税金及附加 9.76 12.04 17.48 21.34 27.82 

存货 149.36 157.14 285.34 279.25 454.30  营业费用 216.99 235.01 300.06 381.66 482.67 

其他 17.59 45.30 47.21 62.85 74.82  管理费用 120.19 132.99 179.00 223.08 285.54 

流动资产合计 1,778.63 2,029.85 1,930.38 2,241.11 2,546.14  研发费用 78.05 97.19 124.02 163.64 209.46 

长期股权投资 38.16 26.83 26.83 26.83 26.83  财务费用 (27.32) (21.51) (15.67) (13.53) (11.65) 

固定资产 109.22 102.31 251.96 361.79 434.75  资产减值损失 (0.97) (12.08) (4.56) (5.87) (7.51) 

在建工程 233.88 348.17 244.90 194.94 146.96  公允价值变动收益 0.00 0.00 (0.53) (0.74) 0.67 

无形资产 362.65 351.29 303.66 256.04 208.41  投资净收益 (2.38) 3.86 0.03 0.03 0.03 

其他 232.47 302.86 225.69 243.68 251.82  其他 (3.68) (9.58) 1.00 1.42 (1.41) 

非流动资产合计 976.38 1,131.46 1,053.04 1,083.28 1,068.78  营业利润 151.31 176.44 228.54 307.17 394.48 

资产总计 2,755.00 3,161.31 2,983.42 3,324.40 3,614.92  营业外收入 6.00 9.26 7.55 8.62 10.50 

短期借款 40.00 0.00 0.00 0.00 0.00  营业外支出 0.02 0.06 0.11 0.06 0.08 

应付票据及应付账款 173.07 256.62 279.95 426.58 494.24  利润总额 157.29 185.64 235.98 315.73 404.90 

其他 286.10 379.49 393.29 466.92 587.13  所得税 14.70 24.37 22.05 29.50 37.84 

流动负债合计 499.16 636.11 673.24 893.50 1,081.37  净利润 142.59 161.27 213.93 286.22 367.06 

长期借款 122.47 212.21 0.00 0.00 0.00  少数股东损益 0.26 1.42 2.21 2.00 3.20 

应付债券 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  归属于母公司净利润 142.33 159.85 211.71 284.22 363.87 

其他 7.30 4.21 7.46 6.33 6.00  每股收益（元） 0.22 0.25 0.33 0.44 0.56 

非流动负债合计 129.78 216.43 7.46 6.33 6.00        

负债合计 628.94 852.54 680.70 899.82 1,087.37        

少数股东权益 71.81 94.02 96.12 98.09 101.21  主要财务比率 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

股本 645.40 644.39 644.28 644.28 644.28  成长能力 
     

资本公积 966.94 968.02 968.02 968.02 968.02  营业收入 28.84% 17.78% 35.00% 30.00% 28.00% 

留存收益 1,462.15 1,603.73 1,562.32 1,682.21 1,782.05  营业利润 49.85% 16.61% 29.53% 34.40% 28.42% 

其他 (1,020.23) (1,001.38) (968.02) (968.02) (968.02)  归属于母公司净利润 50.46% 12.31% 32.45% 34.25% 28.02% 

股东权益合计 2,126.06 2,308.78 2,302.72 2,424.58 2,527.54  获利能力      

负债和股东权益总计 2,755.00 3,161.31 2,983.42 3,324.40 3,614.92  毛利率 46.55% 44.80% 44.80% 44.80% 44.80% 

       净利率 12.23% 11.66% 11.44% 11.81% 11.81% 

       ROE 6.93% 7.22% 9.59% 12.22% 15.00% 

       ROIC 13.80% 11.89% 15.86% 18.60% 21.91% 

现金流量表(百万元) 2019 2020 2021E 2022E 2023E  偿债能力      

净利润 142.59 161.27 211.71 284.22 363.87  资产负债率 22.83% 26.97% 22.82% 27.07% 30.08% 

折旧摊销 59.90 72.97 61.25 67.75 72.65  净负债率 -37.74% -35.55% -29.45% -25.98% -19.92% 

财务费用 7.59 3.47 (15.67) (13.53) (11.65)  流动比率 3.56 3.19 2.87 2.51 2.35 

投资损失 2.38 (3.86) (0.03) (0.03) (0.03)  速动比率 3.26 2.94 2.44 2.20 1.93 

营运资金变动 (364.22) (128.51) (138.33) (158.64) (251.15)  营运能力      

其它 83.90 48.56 1.68 1.26 3.87  应收账款周转率 2.28 1.93 2.23 2.27 2.27 

经营活动现金流 (67.87) 153.90 120.61 181.02 177.55  存货周转率 8.56 8.95 8.37 8.52 8.40 

资本支出 227.87 143.42 56.76 81.13 50.33  总资产周转率 0.44 0.46 0.60 0.76 0.89 

长期投资 16.89 (11.33) 0.00 0.00 0.00  每股指标（元）      

其他 (400.10) (337.85) (115.66) (159.61) (101.64)  每股收益 0.22 0.25 0.33 0.44 0.56 

投资活动现金流 (155.33) (205.76) (58.90) (78.48) (51.32)  每股经营现金流 -0.11 0.24 0.19 0.28 0.28 

债权融资 162.47 212.21 18.76 6.25 8.34  每股净资产 3.19 3.44 3.42 3.61 3.77 

股权融资 55.95 41.52 48.91 13.53 11.65  估值比率      

其他 (273.81) (227.75) (465.44) (183.12) (270.35)  市盈率 47.71 42.48 32.07 23.89 18.66 

筹资活动现金流 (55.39) 25.98 (397.77) (163.34) (250.36)  市净率 3.31 3.07 3.08 2.92 2.80 

汇率变动影响 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  EV/EBITDA 18.88 16.07 21.94 16.74 13.54 

现金净增加额 (278.59) (25.88) (336.06) (60.80) (124.13)  EV/EBIT 23.87 19.99 28.26 20.60 16.11 

资料来源：公司公告，天风证券研究所 
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的具体投资建议或观点有直接或间接联系。 
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考，不构成所述证券买卖的出价或征价邀请或要约。该等信息、意见并未考虑到获取本报告人员的具体投资目的、财务状况以
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的一切后果，天风证券及/或其关联人员均不承担任何法律责任。 
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特别声明 

在法律许可的情况下，天风证券可能会持有本报告中提及公司所发行的证券并进行交易，也可能为这些公司提供或争取提供投
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