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投资要点： 
 捷成股份发布对外投资公告，公司使用剩余超募资金及利息收入

4381.05 万元及自有资金 4572.95 万元，合计 8954 万元人民币通过增

资和收购的方式，占有贝尔信 20%的股权。贝尔信承诺 2014 年净利

润不低于 4070 万元。 
 

报告摘要： 
 贝尔信掌握智能监测系统核心技术。贝尔信主要关注于政府及各行业

用户的智能化系统的规划与建设，拥有全球顶尖的智能化技术并掌握

全套自主知识产权。贝尔信核心团队以电力系统专业知识为基础，在

电力生产业务信息化、图模一体化建模、电力通信、GIS 领域有深厚

的专业积累和创新，公司收购贝尔信后，公司的整体智慧城市的解决

方案将更加具有竞争力。 

 共享客户资源，开拓新兴市场。公司经验丰富的销售队伍覆盖了全国

主要的广播电台、电视台、政府机关等机构，贝尔信长期服务于输配

电行业，拥有良好的业务渠道。随着“三网融合”及智慧城市的发展，

电网、广电网络及城市智能化、信息化会催生新的业务机会，通过本

次参股合作，公司实现了与贝尔信客户资源的共享，公司在抓住智慧

城市等领域爆发的机会时将更有把握。 

 坚持“数字化、信息化、智能化”的 IT 技术完善，加强智慧城市产

业布局。公司凭借音视频内容处理领域技术优势切入智慧城市业务，

通过承接智慧石嘴山、智慧中马产业园区等项目，加强了自身智慧城

市的顶层设计与建设运维能力。贝尔信在智能检测领域的核心技术将

广泛应用于城市要素的管理中，此次收购可以填补公司在城市空间信

息管理技术上的空缺，完善公司智慧城市业务的产品线和产业布局。

 预测公司 14/15 年 EPS 为 0.65/0.86 元，给予 6-12 个月 26 元目标价，

给予“买入”评级. 

主要经营指标 2012 2013 2014E 2015E 2016E 
营业收入(百万) 726.65 934.47 1442.42 1947.96 2596.97 
增长率（%） 54.21 28.60 54.36 35.05 33.32 
归母净利润(百万) 143.91 200.86 301.82 400.89 502.61 
增长率（%） 39.26 39.57 50.26 32.82 25.37 
每股收益 0.84 0.90 0.65 0.86 1.08 
市盈率 79.86 74.62 29.03 21.94 17.47 
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