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社区 O2O 推广加速，平台价值凸显  

——捷顺科技（002609.SZ）跟踪报告 

 捷顺科技（002609.SZ） 

推荐  评级 
投资要点：   
 

1．事件 

公司与支付宝合作推广“智慧停车”进展顺利，福田物业先期试

点项目顺利验收。 

2．我们的分析与判断 

（一）、与物业利益一致，产品把握业主刚需，公司

有望低成本快速积累百万级活跃用户 

公司社区 O2O 采取 B2B2C 的商业模式，与 B2C 商业模式相比优势

明显，推广成本更低。公司的智慧社区解决方案能提高物业管理水平，

增加物业收入来源，双方利益一致使得物业能够跟公司一同推广。另

外，公司智慧社区应用将涵盖门禁、停车、周边消费等功能，抓住业

主痛点，用户粘性高，预计年内有望快速低成本积累百万级活跃用户。 

（二）、商业地产和小区两大入口可以互相促进，并

与城市通用户无缝对接，覆盖最广阔的用户群 

公司 O2O 业务覆盖商业地产和小区，商业地产主要以停车应用切

入，而小区用户主要以智慧社区云平台切入，但两类用户有一定重叠，

相互促进效应明显，并且能够与城市通卡用户实现无缝对接，从而覆

盖最广阔的用户群，实现用户流量最大化。 

（三）、平台能力拉开与其他同行的差距，传统业务

市占率和盈利能力有望持续提升 

公司安防集成平台业内领先，能够连接多个子系统互联互通互

动，实现社区全方位联网管理。公司平台能力与其他同行相比优势非

常明显，能有效促进公司在传统业务的销售，市场占有率和盈利能力

有望持续提升。 
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 市场数据 时间 2014-1-9 

A 股收盘价(元)         17.64 

A 股一年内最高价(元)   25.23 

A 股一年内最低价(元)   11.21 

上证指数              3285.41 

市净率                6.49 

总股本（亿股）        3.00 

实际流通 A股（亿股）  1.37 

限售的流通 A股（亿股）1.63 

流通 A股市值(亿元)    24.20 
 

 

 

 

 相关研究 

[table_report] 《捷顺科技（002609）深度报告：占据停车和社

区两大入口，O2O 时代价值迎来全面重估》

2014-9-29 

《捷顺科技（002609）三季报点评报告：主业加

速增长，略超市场预期》2014-10-23 
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3.投资建议 

公司转型思路清晰，停车应用推广进度超预期，社区 O2O 模式探

索成型，15 年将大力推广，有望快速积累百万级活跃用户，公司价

值将再上新台阶。暂不考虑平台化经营的业绩贡献，我们预计公司

14-16 年 EPS 为 0.33/0.45/0.63 元。维持“推荐”评级，6 个月合

理估值 34 元，对应目标市值 100 亿。 

4.风险提示 

转型进度低于预期，竞争加剧

http://www.chinastock.com.cn/
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资产负债表      

资产负债表（百万元） 2012 2013 2014E 2015E 2016E 

总资产 819  933  1,028  1,204  1,444  

流动资产 689  788  843  974  1,171  

货币资金 520  587  624  712  853  

交易型金融资产 0  0  0  0  0  

应收帐款 69  79  104  126  155  

应收票据 0  0  0  0  0  

其他应收款 3  3  6  7  8  

存货 94  118  107  127  151  

非流动资产 130  145  185  230  273  

可供出售投资 0  0  0  0  0  

持有到期金融资产 0  0  0  0  0  

长期投资 0  0  0  0  0  

固定资产 101  103  143  181  218  

无形资产 17  20  19  18  17  

总负债 157  207  212  265  331  

无息负债 157  207  212  265  331  

有息负债 0  0  0  0  0  

股东权益 662  726  816  939  1,113  

股本 123  184  294  294  294  

公积金 410  361  260  273  292  

未分配利润 129  180  261  370  525  

少数股东权益 1  1  1  1  1  

归属母公司权益 661  725  815  938  1,112  

      

利润表      

利润表（百万元） 2012 2013 2014E 2015E 2016E 

营业收入 412  461  563  686  843  

营业成本 208  227  269  317  377  

折旧和摊销 9  14  2  5  7  

营业税费 5  7  7  9  12  

销售费用 83  85  96  113  131  

管理费用 66  74  84  99  114  

财务费用 (12) (11) (6) (6) (6) 

资产减值损失 1  0  2  2  2  

公允价值变动损益 0  0  0  0  0  

投资收益 0  0  0  0  0  

营业利润 62  79  111  151  214  

利润总额 66  84  115  156  220  

少数股东损益 (0) (0) 0  0  0  
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归属母公司净利润 56  72  98  132  187  

EPS(按最新预测年度股本计

算历史 EPS) 

0.19  0.25  0.33  0.45  0.63  

      

现金流量表      

现金流量表（百万元） 2012 2013 2014E 2015E 2016E 

经营活动现金流 85  116  81  142  198  

净利润 56  72  98  132  187  

折旧摊销 9  14  2  5  7  

净营运资金增加 (17) 22  94  88  115  

其他 37  8  (113) (83) (111) 

投资活动产生现金流 (36) (37) (42) (50) (50) 

净资本支出 (26) (27) 42  50  50  

长期投资变化 0  0  0  0  0  

其他资产变化 (9) (10) (85) (100) (100) 

融资活动现金流 (14) (12) (1) (4) (7) 

股本变化 4  62  110  0  0  

债务净变化 0  0  0  0  0  

无息负债变化 37  50  5  54  66  

净现金流 36  67  37  88  141  
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沈海兵、吴砚靖，计算机行业证券分析师。2人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询

执业资格并注册为证券分析师，本人承诺，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本

报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意

见或观点而直接或间接受到任何形式的补偿。本人承诺不利用自己的身份、地位和执业过程中

所掌握的信息为自己或他人谋取私利。 
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