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投资要点： 
 捷成股份发布半年度报告，2014 年上半年实现营业收入 4.96 亿元，

同比增加 53.27%，实现归属于上市公司股东的净利润 7127.7 万元，

同比增加 21.2%，实现归属于上市公司股东的扣非后净利润 6999 万

元，同比增长 23.26%。 

报告摘要： 
 收入高速增长，后期可持续。报告期内公司实现营业收入 4.96 亿元，

同比增加 53.27%，主要系公司系统集成业务大幅增长 672.35%导致。

由于广电行业上半年是淡季，业绩占全年比重较低且波动较大，报告

期内公司传统广电业务与安全业务基本保持稳定。公司上半年预收账

款增加 317%预示公司在手项目正在稳步推进，公司全年业绩稳定增

长有保障。 

 不断完善广电全产业链布局，奠定公司稳定增长基础。公司紧抓广电

行业高清化、3D 化、数字化和三网融合的大趋势，在上半年参股中

映高清、安信华和华视网聚，加强公司在高清非线性编辑、信息安全

的实力，并将业务延伸至产业链内容服务领域，基本完成了广电全媒

体产业链布局。公司有效的内部激励与广电行业的优势地位将为公司

业绩增长提供有力支撑。 

 智慧城市领域业务空间布局渐完善。公司上半年承接智慧石嘴山和智

慧中马产业园区项目，加强自身智慧城市的顶层规划与建设运维能

力。报告期内公司并购国科恒通，补全自身的智慧城市中地理信息数

据领域短板。从长期角度看，公司凭借音视频领域技术优势切入智慧

城市业务，可承接教育、医疗等多模块业务，完善清晰的战略将成为

公司未来的高速增长的引擎。 

 预测公司 14/15 年 EPS 为 0.65/0.83 元，目标价 26 元，维持“增持”

评级 

主要经营指标 2012 2013 2014E 2015E 2016E 
营业收入(百万) 726.65 934.47 1443.57 1893.24 2460.83 
增长率（%） 54.21 28.60 54.48 31.15 29.98 
归母净利润(百万) 143.91 200.86 301.45 392.16 505.02 
增长率（%） 39.26 39.57 50.08 30.09 28.78 
每股收益 0.84 0.90 0.65 0.83 1.06 
市盈率 79.86 74.62 30.06 23.54 18.43 
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