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捷顺科技加快智慧社区与停车场布局 

 
捷顺科技 

(002609.SZ) 

投资要点： 

 公司半年报虽然比一季度业绩有所放缓，但仍比去年同期提高近3个百分点，而且净

利润增速明显好于收入增速，其主要原因包括以下方面；公司主营业务毛利率为

51.29%，较上年同期提升5.56个百分点，毛利率的提升一方面来源于原材料价格回落

带来的成本下降，但更重要的产品结构的改善，如公司智能类产品的毛利率继续提升；

公司的费用率水平也有所降低，这一方面与公司加大考核力度，更重视费用控制有关，

但更重要还在于公司通过大客户和大项目战略的实施，较大程度上提升公司品牌形

象，从而使得公司以较低成本拓展产品销售的市场范围有关。 

 预计，下半年公司业绩还将持续改善。这一方面来自行业的政策刺激，公司作为停车

智能化业务龙头公司无疑会受益，另一方面来自公司积极的市场开拓策略，如公司上

半年以来已完成对400-500个小区停车场智能设备的改造，下半年的推迚节奏还将加

快，全年有望超过1000个小区，这无疑会拉劢公司智能产品销售的较快增长。 

 今年公司除了加快推广智能化设备外，还围绕智慧社区O2O与智慧停车业务，积极展

开股权收购或战略合作，以完善业务布局，促迚公司智慧社区及智慧停车业务的发展，

此外公司还通过内部组织或业务模式的结构优化使之更能促迚智慧社区等新业务模

式的发展，随着战略合作的落地以及公司新业务模式推广的见效，公司社区O2O平台

价值也将更加凸显，维持增持评级。 

 
公司财务数据及预测     

项目 2012 2013 2014 2015 

营业收入(百万元) 412  461  549  686  

增长率(%) 7.46% 11.96% 19.01% 25.00% 

归属于母公司所有者的净

利润(百万元) 
55.60  72.26  99.63  140.71  

增长率(%) 30.51% 29.96% 37.88% 41.23% 

毛利率% 49.59% 50.86% 53.32% 54.30% 

净资产收益率(%) 8.41% 9.96% 12.26% 14.99% 

EPS(元) 0.45  0.39  0.33  0.23  

P/E(倍) 30.65  38.00  59.00  59.41  

P/B(倍) 12.65  11.53  10.28  8.91  
 

 数据来源：民族证券 

 
  

分析师：陈伟 

执业证书编号：S0050510120008 

Tel：010-59355914 

Email：chenwei@chinans.com.cn 
 

 

投资评级 

本次评级： 增持 

跟踪评级： 维持 

目标价格： 30 
 

市场数据 

市价(元) 19 

上市的流通 A 股(亿股) 1.38 

总股本(亿股) 2.94 

52周股价最高最低(元) 72.75-11.81 

上证指数/深证成指 
2927.29/ 

9899.72 

2014 年股息率 0.25% 
 

52 周相对市场表现 
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事件：捷顺科技半年报实现营业收入 208,441,455.38 元，比上年度同期增长 11.28%；实现归属于上市公司股

东的净利润 31,878,822.26 元，同比上年增长 23.98%。 

业绩持续稳定增长 

公司半年报虽然比一季度业绩有所放缓，但仍比去年同期提高近 3 个百分点，而且净利润增速明显好于收入

增速，其主要原因包括以下方面。 

公司主营业务毛利率为 51.29%，较上年同期提升 5.56 个百分点。毛利率的提升一方面来源于原材料价格回

落带来的成本下降，但更重要的产品结构的改善，如公司智能类产品的毛利率继续提升，从去年同期的 50.8%上

升至 55.6%，而这主要与公司加快产品的升级换代，不断提高产品的智能化程度有关，如今年公司推出的全系列

智能产品均标配联网及移动应用功能，新问世的已上线两大新产品：C（商业版）、H（物业版）智能终端停车

场系统还具备了支持更多支付及移动应用的功能，如它们皆支持城市一卡通支付、电信翼支付，还带有 LED 电子

屏展示功能等，这些产品的推出了都极大增强了公司产品的整体市场竞争力，也使得公司智能产品销售收入占比

持续上升，今年已经达到 70%，比去年同期提高了近 3 个百分点，由于它们的毛利率远高于普通产品 37.6%的水

平，自然也就提升了公司产品的盈利能力。 

公司的费用率水平也有所降低，如公司销售费用率从去年同期 14.7%回落至今年 14%。这一方面与公司加大

考核力度，更重视费用控制有关，但更重要还在于公司通过大客户和大项目战略的实施，较大程度上提升公司品

牌形象，从而使得公司以较低成本拓展产品销售的市场范围有关，如公司上半年开发了包括中海地产、合生创展、

珠江地产等在内的新大客户，还签订了包括上海浦东机场、阿里巴巴西部基地、澳门美高美酒店等在内的多个众

多大项目，通过这些大项目的实施，公司强化了品牌影响力，进而带动项目所在区域内的业务发展，业务开拓成

本的下降自然也带动了销售费用率的下降。 

表 1：公司产品盈利能力增强 

捷顺科技  2013-6-30 2013-12-31 2014-6-30 2014-12-31 2015-6-30 

销售毛利率(%) 52.74  50.86  48.82  53.32  53.79  

销售净利率(%) 12.58  15.67  12.67  17.86  14.09  

销售费用/营业总收入(%) 20.92  18.47  14.74  16.05  14.02  

资料来源：公司公告 

预计，下半年公司业绩还将持续改善。这一方面来自行业的政策刺激，如发改委于 8 月发布《关于加强城

市停车设施建设的指导意见》，明确提出停车智能化信息化目标，一些政策利好也将陆续出台，包括放宽停车场

准入牌照限制，取消停车场最高收费标准等，公司作为停车智能化业务龙头公司无疑会受益，另一方面来自公司

积极的市场开拓策略，如公司上半年以来已完成对 400-500 个小区停车场智能设备的改造，下半年的推进节奏还

将加快，全年有望超过 1000 个小区，这无疑会拉动公司智能产品销售的较快增长。 

强强合作加快布局智慧社区 O2O 业务 

今年上半年公司除了加快推广智能化设备外，还围绕智慧社区 O2O 与智慧停车业务，积极展开股权收购或

战略合作，以完善业务布局，促进公司智慧社区及智慧停车业务的发展。如公司收购深圳市兄弟高登科技，由此

获得了预付费卡发行与受理业务的资质，加快了公司向社区及商业 O2O 运营业务的转型；公司分别与中国电信

深圳分公司、深圳市深圳通有限公司、苏州市民卡有限公司、建亿通（北京）数据处理有限公司、吉林省通卡支

付股份有限公司、十堰市车城通科技有限公司分别签署战略合作协议，通过与上述合作伙伴的合作落地，公司丰
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富了智能停车设备的受理介质种类，促进了“捷生活”APP 的推广及商户资源的拓展，从而有利于公司为用户和

消费者提供更加丰富的应用环境和结算方式，扩大公司的用户群体。 

下半年，公司对外战略合作的节奏还在加快，如公司与中国电信福建分公司开展合作，紧接着又与民生银行

合作，拟整合各自在自身行业的优势资源，联合打造智慧社区综合解决方案，并在全国范围进行推广落地，对于

公司来说，依靠民生银行完善的金融网络环境、丰富的金融服务和庞大的终端数量以及商户资源，公司可以为社

区业主打造更加安全、便捷、高效的生活体验环境，促进社区金融业务发展，而这也有利于公司智慧社区的建设

和落地。 

公司在对外加快战略合作推进智慧社区 O2O 与智慧停车业务的同时，还通过内部组织或业务模式的结构优

化使之更能促进智慧社区等新业务模式的发展。如公司调整业务人员考核方案，在考核方案中增加联网项目数、

联网设备数、注册用户数、交易笔数等考核维度；考虑到停车应用消费低、频率高、黏性强，也更容易在社区用

户中推广，公司拟推出简化版的“捷生活”APP：捷停车，以更快吸引用户。因此，目前虽然公司年初推出“捷

生活”APP 以来积累的用户量还不多（累计只有 7、8 万），但随着战略合作的落地以及公司新业务模式推广的

见效，“捷生活”APP 内容与应用场景会日益丰富，用户群体规模也将迅速增多，公司社区 O2O 平台价值也将

更加凸显。 
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财务预测 
 

资产负债表      利润表     

单位：百万元 2012A 2013E 2014E 2015E 单位：百万元  2012A 2013E 2014E 2015E 

流动资产 64,321  73,307  88,325  76,887  营业收入 412  461  549  686  

现金 47,420  53,139  68,782  53,590  营业成本 208  227  256  313  

应收账款 6,900  7,947  7,727  9,000  营业税金及附

加 

5  7  9  11  

其它应收款 323  270  371  391  营业费用 83  85  88  103  

预付账款 228  111  127  124  管理费用 66  74  98  117  

存货 9,449  11,289  11,289  13,783  财务费用 -12  -11  -19  -19  

其他 0  551  29  0  资产减值损失 1  0  3  1  

非流动资产 12,915  14,346  14,220  35,102  公允价值变动

收益 

0  0  0  0  

长期投资 0  0  0  0  投资净收益 0  0  0  0  

固定资产 10,128  10,346  10,583  9,123  营业利润 62  79  113  161  

无形资产 1,686  1,964  2,729  2,507  营业外收支 4  5  2  2  

其他 1,100  2,037  908  23,472       

资产总计 77,236  87,654  102,545  111,989  利润总额 66  84  116  163  

流动负债 9,901  13,928  17,791  16,841  所得税 10  12  18  24  

短期借款 0  0  0  0  净利润 56  72  98  138  

应付账款 6,769  5,221  6,023  6,513  少数股东损益 0  0  -2  -2  

其他 3,132  8,707  11,769  10,328  归属母公司净

利润 

56  72  100  141  

非流动负债 1,138  1,114  4,241  2,300  EBITDA 63  87  113  163  

长期借款 0  0  0  0  EPS（元） 0.45  0.39  0.33  0.23  

  其他 1,138  1,114  4,241  2,300  主要财务比

率 

        

负债合计 11,039  15,042  22,032  19,141  单位：百万元 2012A 2013E 2014E 2015E 

少数股东权益 96  94  463  229  成长能力     

  股本 12,251  18,405  30,046  60,098  营业收入 7.46% 11.96% 19.01% 25.00% 

资本公积金 38,369  32,755  20,667  -9,385  营业利润  28.24% 43.65% 41.72% 

留存收益 13,481  15,481  21,358  30,586  归属母公司净

利润 

30.51% 29.96% 37.88% 41.23% 

归属母公司股东权益 66,102  72,518  81,299  93,869  获利能力     

负债和股东权益 77,236  87,654  103,795  113,239  毛利率 49.6% 50.9% 53.3% 54.3% 

现金流量表         净利率 13.5% 15.7% 17.9% 20.2% 

单位：百万元 2012A 2013E 2014E 2015E ROE 8.4% 10.0% 12.3% 15.0% 

经营活动现金流 85  117  168  91  ROIC 23.4% 30.4% 40.2% 88.5% 

净利润 56  72  98  138  偿债能力     

折旧摊销 925  1,448  1,664  2,058  资产负债率 14.29% 17.16% 21.49% 17.09% 

财务费用 26  34  9  -1,920  净负债比率  0 0 0 

投资损失（收益前加-号） 59  47  332  60  流动比率 6.50  5.26  4.96  4.57  

营运资金净变动（增加为负） -3,494  -711  -4,401  4,841  速动比率 5.54  4.41  4.33  3.75  

其它 2,515  -773  2,465  -5,087  营运能力     

投资活动现金流 -36  -37  -14  -248  总资产周转率 0.53  0.53  0.54  0.61  

资本支出 5,105  2,721  2,544  20,000  应收帐款周转

率 

5.97  5.80  7.10  7.62  

长期投资 0  1,000  0  0  存货周转率 2.20  1.91  2.27  2.27  

其他 -5,140  -3,758  -2,558  -20,248  每股指标(元)     

筹资活动现金流 -14  -12  30  5  每股收益 0.45  0.39  0.33  0.23  

短期借款 0  0  0  0  每股经营现金 0.14  0.19  0.28  0.15  

长期借款 0  0  0  0  每股净资产 1.10  1.21  1.35  1.56  

普通股增加 386  6,154  11,641  30,052  估值比率     

资本公积增加 1,843  -5,614  -12,088  -30,052  P/E 30.65  38.00  59.00  59.41  

其他 -2,243  -552  476  5   P/B 12.65  11.53  10.28  8.91  

现金净增加额 36  67  183  -152   EV/EBITDA 19.66  23.27  30.88  47.91   

数据来源：贝格数据，民族证券   
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投资评级说明 

类别 级别  

 

行业投资评级 

看好 未来6个月内行业指数强于沪深300指数5%以上 

中性 未来6个月内行业指数相对沪深300指数在±5%之间波动 

看淡 未来6个月内行业指数弱于沪深300指数5%以上 

股票投资评级 

买入 未来6个月内股价相对沪深300指数涨幅在20%以上 

增持 未来6个月内股价相对沪深300指数涨幅介于10%——20%之间 

中性 未来6个月内股价相对沪深300指数波动幅度介于±10%之间 
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