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业绩超预期，16年有望迎来质变 

——捷顺科技（002609.SZ）2016 年半年度报告点评 

 捷顺科技（002609.SZ） 

推荐  维持评级 
投资要点：   
 

1．事件 

8 月 21 日晚公司发布 2016 半年度报告，报告期内，公司 2016

年 1-6 月实现营业收入 2.56 亿元，同比上年增加 22.92%；实现归属

于母公司所有者的净利润为 4676.83 万元，同比上年增加 46.71%。 

2．我们的分析与判断 

（一）、业绩超预期，收入增速创 5年新高 

报告期内，公司实现营业收入 2.56 亿元，比上年同期增加

22.92％，营业收入增速创 5 年新高；公司实现归属于母公司所有者

的净利润为 4676.83 万元，比上年同期增加 46.71％，净利润增速也

创 5年中期增速新高。 

公司半年报业绩超预期，主要原因有三点：收入的加速增长、

退税以及子公司扭亏为盈。公司利润总额增速高于营业利润增速，

得益于营业外收入的增加，主要来源是软件产品的退税，说明公司

软件业务的占比在不断提升。另外，旗下子公司上海捷羿软件系统

有限公司的业绩相比去年同期扭亏为盈也是重要因素。上海捷羿的

城市通卡业务继续快速发展，中标京津冀一卡通项目，上半年实现

营业收入 10,179,327.15 元，同比增长 1612.71%，实现净利润

1,522,896.44 元，较去年同期扭亏为盈。 

（二）、国家停车投入加大，公司整体竞争力及商业

覆盖力度的提升共同拉动收入加速增长 

公司近四年来收入增速不断加快。公司 13 年、14 年、15 年、

16 年半年报披露的营业收入增速分别为 7.53%、10.57%、11.28%、

22.92%，呈不断上升态势。收入增长加速的原因主要有三方面：1、

受益于国家保增长的政策，对停车相关设施建设的投入增加；2、公

司新产品销售占比快速提升，公司前期上市的新产品包括 Icloud C

系列、Icloud H 系列、速通智能停车场管理系统、智能高清车牌识

别一体机、车位引导 V 型等，市场反映良好，销量持续快速增长，

有力提高公司终端产品的竞争力；3、报告期内，公司实施高端商业

覆盖策略，针对高端商业客户提供停车整体解决方案，共签订包括

万达广场、王府井、华润万象城等在内商业项目 30 多个。 
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 市场数据 时间 2016-8-19 

A 股收盘价(元)         17.39 

A 股一年内最高价(元)   24.18 

A 股一年内最低价(元)   11.99 

上证指数              3108.10 

市净率                10.91 

总股本（亿股）         6.00 

实际流通 A股（亿股）   2.97 

限售的流通 A股（亿股） 3.02 

流通 A股市值(亿元)     51.67 
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（三）、毛利率略微下降，投入加大致销售费用上升 

报告期内，公司毛利率较上年同期略微下降。智能停车场管理系

统产品毛利率为 52.04%，同比上年减少 1.80%；智能门禁通道管理

系统产品毛利率为 43.84%，同比上年减少 2.43%。下降原因主要是

公司商业项目占比的提升。 

公司销售费用同比增长 28.39%，增速超过了收入增速，主要系

市场拓展投入费用加大、薪酬成本增加所致。在互联网停车运营初

期，公司适当加大投入来引流，因此在费用上会有所增加。 

（四）、业绩有望持续高增长 

公司延续保守的风格，预测 2016 年 1-9 月归属于上市公司股东

的净利润变动幅度为20%-50%。我们预计公司1-9月业绩在区间中上。

一方面公司的营业收入将保持快速增长的趋势，另一方面下半年公

司将加大在停车联网相关方面的投入，费用会有所增加。考虑国家

对停车投入的加大以及公司竞争力的持续提升，预计未来几年业绩

有望持续高成长。 

（五）、停车互联网进程在提速，16年有望质变 

公司是智慧停车龙头，受益停车投资不断加大，公司主业将持续

高速成长。公司停车互联网进程在加速，智慧社区、智慧停车闭环

布局已成，16 年有望成为业务质变之年。公司刚刚完成员工持股计

划，核心团队持股彰显长期信心。此外，智慧泊车是 NB-IOT 优先应

用的领域之一，停车场也是新能源充电桩的落地场景，公司外延步

伐将加快，相关合作值得期待。 

3.投资建议 

受益于国家政策以及公司在互联网化、智能化的技术积累，公司

的收入与利润增速保持强劲势头。预计在未来 3-5 年内，我国停车

场建设高速增长趋势不会改变，公司的行业地位和技术优势难以撼

动，在传统主业方面有望维持高速稳定地增长。公司作为智慧停车

龙头，未来有望与物联网、新能源汽车结合，想象空间巨大。上调

盈利预测，预计公司 16-18 年 EPS 分别为 0.34、0.44 和 0.56 元。

维持“推荐”评级， 6 个月合理估值 25-30 元。 

4.风险提示 

合作不及预期，竞争加剧。 
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盈利预测与财务指标 

项目/年度 2015A 2016E 2017E 2018E 

营业收入（百万元） 651  813  1004  1231  

增长率（%） 18.67% 24.80% 23.59% 22.60% 

归属母公司股东净利润（百万元） 144 202 265  338 

增长率（%） 44.82% 39.65% 31.67% 27.36% 

每股收益（元） 0.24 0.34 0.44 0.56 

PE 72.32  51.87  39.39  30.93  

资料来源：公司公告，中国银河证券研究部
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评级标准 

银河证券行业评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超越

交易所指数（或市场中主要的指数）平均回报 20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超越交易所指数（或市

场中主要的指数）平均回报。该评级由分析师给出。 

中性：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）与交易所指数（或市场中主

要的指数）平均回报相当。该评级由分析师给出。 

回避：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）低于交易所指数（或市场中

主要的指数）平均回报 10%及以上。该评级由分析师给出。 

银河证券公司评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报

20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均

回报 10%－20%。该评级由分析师给出。 

中性：是指未来 6－12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相

当。该评级由分析师给出。 

回避：是指未来 6－12 个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报

10%及以上。该评级由分析师给出。 

 

沈海兵，计算机行业证券分析师。本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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