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投资要点： 
 捷成股份发布 2013 年半年度业绩预告，公司预计上半年实现归属于

上市公司股东的净利润约 5,444.26 万元～6,533.11 万元，比上年同

期增长约 0%～20% 
 

报告摘要： 
 业绩持续稳定增长，股权激励费用拉低上半年增速。上半年公司技术

资金实力不断增强，主营业务实现持续稳定增长，但是由于公司今年

是股权激励摊销压力最大的一年，并且上半年季节性收入净利占比相

对较小，因此我们认为公司下半年业绩受股权激励费用的影响不大，

有望实现全年业绩的高速增长。 

 广电行业投资热潮不断，公司龙头地位不断巩固。随着视频技术发展，

竞争火热的广电行业对于视频内容数字化、高清化、3D 化等技术改

造升级投资热潮不断高涨，相关行业有望持续高速增长。公司凭借持

续的产品创新，实实在在以客户为中心的经营理念在 12 年实现了对

竞争对手的超越成为音视频解决方案龙头企业。随着对子公司极地信

息、华晨影视、捷成优联以及冠华荣信控制力的进一步加强，公司一

站式服务能力不断提升，龙头地位不断巩固。 

 稳步布局智慧城市，积极打造未来亮点。13 年初一件“背心”让市

场认识到公司希望通过三网融合下的广电网络切入智慧城市市场的

意图。然后公司成功助力四川省“金人工程”建设、收购收购博威康

等动作更是在智慧城市建设领域稳步布局，未来有望随着我国城镇信

息化建设的不断推进，打造业绩增长的有一个强力增长点。 

 预计公司摊薄后 2013-2014 年 EPS 分别为 0.86 元、1.22 元，给予目

标价 34 元，对应 40X13PE，维持买入评级。 

主要经营指标 2011 2012 2013E 2014E 2015E 
营业收入(百万) 471.19 726.65 1,018  1,398  1,798  
增长率（%） 59.39 54.21 40.1 37.4 28.6 
归母净利润(百万) 103.34 143.91 203  288  404  
增长率（%） 54.07 39.26 41.20 41.82 40.32 
每股收益 0.92 0.84 0.86  1.22  1.72  
市盈率 72.83 79.86 32.56  22.95  16.28  
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