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投资要点： 
 捷成股份拟以发行股份及支付现金方式购买中视精彩 100%股权，购

买瑞吉祥 100%股权，中视精彩 100%股权交易价格为 91,080 万元，

瑞吉祥 100%股权交易价格为 117,000 万元。 
 

报告摘要： 
 基于技术服务延伸至内容服务，打造公司音视频产业链双引擎。2013

年公司与广西电视台共同组建广西影捷，涉足影视剧策划、代理、制

作与发行。2014 年初，公司参股了国内领先的专业从事新媒体版权

整合运营企业—华视网聚，进一步布局影视内容版权服务。公司不断

在音视频解决方案服务商业务的基础上，延伸至上游内容服务领域，

将公司打造成为双引擎驱动的平台运营商。 

 产品渠道优势互补，未来业绩增长有保障。中视精彩与瑞吉祥主要从

事电视剧的策划、制作与发行业务，二者共承诺 2014、2015、2016、
2017 年度扣非后净利润依次不低于 15,600 万元、20,940 万元、27,222
万元、35,388.6 万元，复合增长率达 30%。公司传统广电行业信息化

服务、版权渠道分发客户与此次音视频内容服务客户可以实现渠道互

补充实，未来业绩双向带动。 

 内生外延精耕细作，分享广电领域在技术变革与商业模式变革。在全

媒体时代，媒体从“单一渠道采集、封闭式生产、点对面单向传播”

的制播模式向“多媒体采集、共平台生产、多渠道分发”的全新制播

模式转变。公司从技术切入，分享广电行业技术转型盛宴。另外，在

音视频内容方面，此次收购两家优质影视制作发行公司，帮助公司实

现搭建内容、渠道、跨媒体融合等方面全面泛广电生态运营平台。

 预计公司 15/16 年摊薄后的 EPS 为 0.98/1.22 元，给予 6-12 个月 35
元目标价，维持“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 1423.42 2357.51 2955.55 
增长率（%） 54.21 28.60 52.32 65.62 25.37 
归母净利润(百万) 143.91 200.86 300.98  544.88  694.35  
增长率（%） 39.26 39.57 49.84 81.04 27.43 
每股收益 0.84 0.90 0.54 0.98 1.25 
市盈率 79.86 74.62 44.95 24.83 19.48 
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相关研究 

《捷成股份：战略持续，期待外延整合

协同》 

2014/10/23

《捷成股份：内生外延双管齐下，战略

定位明确》 

2014/10/09

《捷成股份：完善智能化IT 技术，期待

协同效》 

2014/9/10

《捷成股份：受益广电改造，雄踞智慧

城市入口》 

2014/8/25

《捷成股份：基础扎实战略清晰，高增

长可持续》 

2014/8/19
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