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[Table_Profit] 基本状况 
总股本(百万股) 270  

流通股本(百万股) 268  

市价(元) 15.56  

市值(百万元) 4,194  

流通市值(百万元) 4,166  

[Table_QuotePic] 股价与行业-市场走势对比 
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[Table_Finance]  公司盈利预测及估值 

指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 1,995 2,228 2,488 2,862 3,378 

增长率 yoy% 11.6% 11.7% 11.7% 15.0% 18.1% 

归母净利润（百万元） 134 150 177 216 273 

增长率 yoy% 19.1% 12.5% 17.9% 22.0% 26.2% 

每股收益（元） 0.50 0.56 0.66 0.80 1.01 

每股经营现金流量 0.73 0.40 0.73 1.41 1.77 

净资产收益率 6.9% 6.8% 7.7% 8.6% 9.8% 

P/E 31 28 24 19 15 

P/B 2 2 2 2 2 

      

备注：股价为 2024 年 8 月 13 日收盘价 

 投资要点 
◼ 8 月 9 日，公司发布 2024 年半年度报告。24H1 公司实现营收 10.04 亿元，同比增长 1

0.98%；归母净利润 4244 万元，同比增长 17.48%；归母扣非净利润 4048 万元，同比增
长 54.03%。 

◼ 非大陆市场增长提速，紧抓中企出海、通过合作伙伴加强本地化经营。24H1 公司非大
陆市场营收 5.49 亿元，同比增长 14.16%。在中国台湾地区，公司锁定缺工、信息安全、
绿色制造、ESG 等趋势议题为客户提供融合方案，持续聚焦行业经营、OT 生态业务、I
nfra（Infrastructure，基础服务器）新领域的拓展。在东南亚地区，公司一方面紧
抓中企出海趋势，为出海中企提供在地运营支持，另一方面公司积极发挥东南亚当地
团队优势，搭建生态伙伴生意平台，满足在地客群全方位数字化需求。报告期内公司
通过加强轻应用拓展与经销商在地经营，公司在东南亚地区的经销市场成长超过 100%，
SaaS 产品需求亦逐步攀升。 

◼ 工业软件四大业务协同发展，AIoT 高增持续推动雅典娜平台布局。按产品类别来看，
24H1 公司研发设计类/数字化管理/生产控制/AIoT 类分别实现营收 0.51/5.47/1.29/
2.65 亿元，分别同比+15.29%/+0.15%/-1.19%/+51.01%。其中，AIoT 产品高增的背后，
是公司基于鼎捷雅典娜工业互联网平台，持续聚焦企业车间自动化与工艺智能化改造
需求，打造设备云工业 APP、天枢控制器软硬融合方案及 OT 设备产品等解决方案和服
务。 

◼ 加速拓展 AI 智驱化应用，丰富数智化场景案例。报告期内，公司持续加大鼎捷雅典娜
的研发投入及更新迭代，结合大模型技术构建 AI 原生应用工作平台，持续提升企业及
ISV 伙伴开发和使用的灵活性、便利性。公司持续优化行业场景数智解决方案，在装备
制造云、零部件云、财务云等开发了近 20 款支持数智化场景的 AI 新应用，报告期内
营收较上年同期成长 114%。 

◼ 盈利预测与投资建议：考虑到当前宏观经济环境仍有一定压力，我们调整公司盈利预
测，预计公司 2024-2026 年总收入分别为 24.88/28.62/33.78 亿元（前预测值为 25.5
4/30.25/36.41 亿元），归母净利润分别为 1.77/2.16/2.73 亿元（前预测值分别为 1.8
2/2.31/3.18 亿元），对应 PE 分别为 24/19/15 倍，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示事件：下游行业及客户景气度恢复不及预期的风险；行业竞争加剧、自研
产品研发迭代不及预期的风险；大陆市场拓展不及预期的风险等。 

 

 

 

 
海外业务增长持续提速，AI 智驱化应用加速拓展 

鼎捷软件（300378.SZ）/计

算机 
证券研究报告/公司点评 2024年 08月 14日 
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盈利预测表 

[Table_Finance2] 资产负债表 单位:百万元  利润表  单位:百万元 

会计年度 2023 2024E 2025E 2026E   会计年度 2023 2024E 2025E 2026E 

货币资金 873 1,094 1,609 2,198  营业收入 2,228 2,488 2,862 3,378 

应收票据 214 249 272 304  营业成本 849 1,007 1,180 1,401 

应收账款 447 508 577 668  税金及附加 15 18 20 23 

预付账款 23 24 26 28  销售费用 702 759 859 1,003 

存货 66 81 88 98  管理费用 244 256 289 334 

合同资产 0 0 0 0  研发费用 223 229 255 296 

其他流动资产 202 192 200 213  财务费用 -4 -5 -6 -7 

流动资产合计 1,825 2,147 2,772 3,509  信用减值损失 -26 -15 -12 -5 

其他长期投资 0 0 0 0  资产减值损失 -1 -2 -1 -1 

长期股权投资 118 118 118 118  公允价值变动收益 0 0 0 0 

固定资产 708 660 614 571  投资收益 5 10 10 10 

在建工程 25 23 23 23  其他收益 50 40 45 50 

无形资产 201 165 137 115  营业利润 228 258 308 382 

其他非流动资产 392 395 397 401  营业外收入 1 1 0 0 

非流动资产合计 1,444 1,362 1,290 1,228  营业外支出 1 1 1 1 

资产合计 3,268 3,509 4,062 4,736  利润总额 228 258 307 381 

短期借款 23 97 226 335  所得税 73 81 91 108 

应付票据 3 1 1 2  净利润 155 177 216 273 

应付账款 227 282 354 448  少数股东损益 5 0 0 0 

预收款项 0 0 0 0  归属母公司净利润 150 177 216 273 

合同负债 281 324 401 524  NOPLAT 152 173 212 267 

其他应付款 16 16 16 16  EPS（摊薄） 0.56 0.66 0.80 1.01 

一年内到期的非流动负债 22 22 22 22            

其他流动负债 429 402 460 535  主要财务比率     
流动负债合计 1,001 1,143 1,480 1,882  会计年度 2023 2024E 2025E 2026E 

长期借款 0 0 0 0  成长能力     
应付债券 0 0 0 0  营业收入增长率 11.7% 11.7% 15.0% 18.1% 

其他非流动负债 69 69 69 69  EBIT增长率 20.7% 12.5% 19.4% 24.2% 

非流动负债合计 69 69 69 69  归母公司净利润增长率 12.5% 17.9% 22.0% 26.2% 

负债合计 1,070 1,212 1,549 1,951  获利能力 
    

归属母公司所有者权益 2,067 2,166 2,382 2,655  毛利率 61.9% 59.5% 58.8% 58.5% 

少数股东权益 131 131 131 131  净利率 7.0% 7.1% 7.6% 8.1% 

所有者权益合计 2,198 2,297 2,513 2,786  ROE 6.8% 7.7% 8.6% 9.8% 

负债和股东权益 3,268 3,509 4,062 4,736  ROIC 12.5% 12.8% 13.0% 13.9% 
     

 偿债能力 
    

现金流量表  单位:百万元  资产负债率 32.7% 34.5% 38.1% 41.2% 

会计年度 2023 2024E 2025E 2026E  债务权益比 5.2% 8.2% 12.6% 15.3% 

经营活动现金流 108 197 381 477  流动比率 1.8  1.9  1.9  1.9  

现金收益 208 265 293 340  速动比率 1.8  1.8  1.8  1.8  

存货影响 -17 -15 -8 -10  营运能力 
    

经营性应收影响 -229 -94 -93 -124  总资产周转率 0.7  0.7  0.7  0.7  

经营性应付影响 76 53 72 95  应收账款周转天数 57 69 68 66 

其他影响 70 -12 116 175  应付账款周转天数 81 91 97 103 

投资活动现金流 -386 -1 -2 -3  存货周转天数 24 26 26 24 

资本支出 -161 -8 -9 -9  每股指标（元） 
    

股权投资 -54 0 0 0  每股收益 0.56  0.66  0.80  1.01  

其他长期资产变化 -171 7 7 6  每股经营现金流 0.40  0.73  1.41  1.77  

融资活动现金流 54 25 136 116  每股净资产 7.67  8.04  8.84  9.85  

借款增加 25 74 129 109  估值比率 
    

股利及利息支付 -28 -79 -92 -124  P/E 28 24 19 15 

股东融资 91 0 0 0  P/B 2 2 2 2 

其他影响 -34 30 99 131   EV/EBITDA 47 38 34 29 
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来源：wind，中泰证券研究所 

投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 

 

 

 

 

重要声明： 

 

中泰证券股份有限公司（以下简称“本公司”）具有中国证券监督管理委员会许可的证券投资咨询业务资格。

 。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。  

 

本报告基于本公司及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，反映了作者的研究观点，力求独立、

客观和公正，结论不受任何第三方的授意或影响。本公司力求但不保证这些信息的准确性和完整性，且本报

告中的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，可能会随时调整。本公司对本报告所含信息可

在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。本报告所载的资料、工具、意见、

信息及推测只提供给客户作参考之用，不构成任何投资、法律、会计或税务的最终操作建议，本公司不就报

告中的内容对最终操作建议做出任何担保。本报告中所指的投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私

人咨询建议。 

 

市场有风险，投资需谨慎。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失

负任何责任。 

 

投资者应注意，在法律允许的情况下，本公司及其本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的

证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供投资银行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。

本公司及其本公司的关联机构或个人可能在本报告公开发布之前已经使用或了解其中的信息。 

 

本报告版权归“中泰证券股份有限公司”所有。事先未经本公司书面授权，任何机构和个人，不得对本报告

进行任何形式的翻版、发布、复制、转载、刊登、篡改，且不得对本报告进行有悖原意的删节或修改。 


