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 鼎捷软件(300378) 

携手研华科技，抢滩智能制造 

 

事项： 

7 月 14 日，鼎捷软件举办了“云联网+工业 4.0 战略布局暨 T100 新品収布会”，该系

统为企业提供全新的信息化支撑平台与运营管理方案，以改造传统制造业价值链。在

収布会上鼎捷软件宣布联手台湾上市公司研华科技，双方将共建智能制造生态圈。 

平安观点: 

 加速产业云联，快速实现智能制造：工业 4.0 意味着相云连接的时代，产业价值

链的上下游不再是各自为政，跨界合作的新商业模式正在颠覆整个产业，催生出

更多的新兴业态。鼎捷软件拥有近 30 年的行业积累经验，协助众多企业实现了信

息化的应用成功。在“中国制造 2025“的大背景下，鼎捷软件快速转战智能工厂

与智能生产，推出工业 4.0 下的新一代解决方案 T100，幵将 T100 作为一个集成

平台与接口，与生产制造上下游的价值链进行应用集成，让企业的信息化通过亐

计算、物联网等新一代技术在工业 4.0 的框架下得到更深层次的应用，从单项应

用延伸至局部集成应用乃至全面集成应用。我们认为此次产品的収布将鼎捷的战

略进一步清晰化，未来有望成长为智能制造的系统集成商。 

 携手研华科技，共建智能制造生态系统：研华科技是全球智能系统产业的领导厂

商，专注于自动化、嵌入式电脑、智能服务三大市场，致力成为智慧城市及物联

网领域中最具关键影响力的领导企业。研华是 Intel 和 Microsoft 的授权联盟合作

伙伴，被评为“台湾十大国际品牌”。随着与研华科技合作同盟的达成，鼎捷软件

将应用延伸到了物联网层级，幵通过强强联手将企业信息化解决方案进行端对端

集成，贯穿智能工厂、智能生产及智能云联三大环节和整个信息系统集成价值链，

这样在未来交付给客户的将会是全周期、一体化的智能制造解决方案，从而改变

企业的交付模式、生产模式、销售模式、配送模式，以不断强化企业的客制化、

定制化的生产能力。 

 投资策略：我们认为鼎捷软件此次新品定位准确，逐渐转型智能制造的系统集成

商，与研华科技的合作为公司未来収展提供了坚实的基础，预计公司 2015 年、

2016 年营收可达到 12.67 亿元和 15.67 亿元，同比增长 20.3%和 23.7%，对应

的 EPS 为 0.54、0.67，维持公司“强烈推荐”评级。 

 风险提示：经济增速不及预期；合作深度低于预期；需求不及预期。 
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资产负债表                                      单位：百万元  
会计年度 2013A 2014A 2015E 2016E 

流动资产 779 1250 1388 1492 

现金 351 817 769 820 

应收账款 315 314 442 493 

其他应收款 25 11 33 22 

预付账款 10 13 14 20 

存货 7 8 10 13 

其他流动资产 72 86 119 125 

非流动资产 227 226 241 260 

长期投资 1 2 3 4 

固定资产 94 85 102 124 

无形资产 96 94 93 91 

其他非流动资产 36 44 42 40 

资产总计 1006 1476 1629 1752 

流动负债 373 328 403 417 

短期借款 51 48 48 48 

应付账款 73 68 100 108 

其他流动负债 249 212 255 261 

非流动负债 3 1 3 3 

长期借款 0 0 2 2 

其他非流动负债 3 1 1 1 

负债合计 376 329 406 420 

少数股东权益 -4 0 -1  -2  

股本 90 154 201 201 

资本公积 224 658 612 612 

留存收益 325 353 460 594 

归属母公司股东权益 633 1147 1224 1334 

负债和股东权益 1006 1476 1629 1752  
 

现金流量表                                      单位：百万元  
会计年度 2013A 2014A 2015E 2016E 

经营活动现金流 42 -1  -4  95 

净利润 97 63 107 134 

折旧摊销 9 10 7 9 

财务费用 -3  -19  -9  -10  

投资损失 -1  2 1 2 

营运资金变动 -87  -119  -110  -40  

其他经营现金流 27 62 -0  -0  

投资活动现金流 -10  -63  -24  -30  

资本支出 10 11 14 18 

长期投资 0 -17  -1  -1  

其他投资现金流 0 -70  -11  -13  

筹资活动现金流 -4  496 -20  -14  

短期借款 -3  -3  0 0 

长期借款 0 0 2 0 

普通股增加 0 64 0 0 

资本公积增加 0 434 0 0 

其他筹资现金流 -1  -0  -22  -15  

现金净增加额 20 425 -48  50  
 
 
 

利润表                                            单位：百万元  
会计年度 2013A 2014A 2015E 2016E 

营业收入 1059 1053 1267 1567 

营业成本 204 206 246 305 

营业税金及附加 7 6 10 11 

营业费用 483 494 581 724 

管理费用 236 244 290 356 

财务费用 -3  -19  -9  -10  

资产减值损失 29 66 31 27 

公允价值变动收益 0 0 0 0 

投资净收益 1 -2  -1  -2  

营业利润 105 54 117 152 

营业外收入 29 31 29 30 

营业外支出 1 2 2 1 

利润总额 132 83 144 181 

所得税 36 20 38 47 

净利润 97 63 107 134 

少数股东损益 1 -0  -1  -1  

归属母公司净利润 96 63 108 136 

EBITDA 134 71 131 169 

EPS（元） 1.07 0.41 0.54 0.67  
 

主要财务比率  
会计年度 2013A 2014A 2015E 2016E 

成长能力 - - - - 

营业收入(%) 6.5 -0.6  20.3 23.7 

营业利润(%) 8.9 -48.6  117.1 30.0 

归属于母公司净利润(%) -1.7 -34.1  70.8 25.4 

获利能力 - - - - 

毛利率(%) 80.7 80.5 80.6 80.5 

净利率(%) 9.1 6.0 8.4 8.6 

ROE(%) 15.3 5.5 8.7 10.1 

ROIC(%) 13.3 3.9 7.2 8.6 

偿债能力 - - - - 

资产负债率(%) 37.4 22.3 24.9 24.0 

净负债比率(%) -47.6  -67.1 -58.8 -57.7 

流动比率 2.1 3.8 3.4 3.6 

速动比率 2.1 3.8 3.4 3.5 

营运能力 - - - - 

总资产周转率 1.1 0.8 0.8 0.9 

应收账款周转率 3.8 3.4 3.4 3.4 

应付账款周转率 2.8 2.9 2.9 2.9 

每股指标（元） - - - - 

每股收益(最新摊薄) 0.48 0.32 0.54 0.67 

每股经营现金流(最新摊薄) 0.16 0.01 -0.02  0.47 

每股净资产(最新摊薄) 3.15 5.71 6.10 6.65 

估值比率 - - - - 

P/E 138.98 210.79 123.41 98.39 

P/B 21.05 11.63 10.89 9.99 

EV/EBITDA 97.23 176.6 96.3 74.1  
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