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基本状况

总股本(百万股) 271.39
流通股本(百万股) 269.61
市价(元) 26.29
市值(百万元) 7,134.92
流通市值(百万元) 7,088.11

股价与行业-市场走势对比

相关报告
1、《海外业务增长持续提速，AI智驱

化应用加速拓展》2024-08-14
2、《海外业务把握新机遇，AIGC 加

速落地应用》2024-05-12

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% 12% 12% 12% 15% 18%
归母净利润（百万元） 134 150 177 216 273
增长率 yoy% 19% 12% 18% 22% 26%
每股收益（元） 0.49 0.55 0.65 0.80 1.00
每股现金流量 0.73 0.40 0.73 1.40 1.76
净资产收益率 7% 7% 8% 9% 10%
P/E 53.4 47.5 40.3 33.0 26.2
P/B 3.9 3.5 3.3 3.0 2.7
备注：股价截止自2024年 11月 11日收盘价，每股指标按照最新股本数全面摊薄

报告摘要
 10月 30目，公司发布 2024年第三季度报告。24Q3公司实现营收 5.69亿元，同比

增长 11.63%，归母净利润 745万元，同比下降 41.42%，归母扣非净利润 499万元，

同比增长 117.14%。2024年前三季度公司实现营收 15.73亿元，同比增长 11.21%，

归母净利润 4989 万元，同比增长 2.15%，归母扣非净利润 4547 万元，同比增长

59.10%。

 大陆区单季经营景气回升，非大陆区持续稳健增长。2024年前三季度公司来自大陆

区的营收 7.35亿元，同比增长 11.33%，增速较上半年的 7.37%有一定程度的提升。

前三季度公司强化老客及行业经营，提高运营管理效率，同时及时调整经营策略应对

下游行业景气度波动，及时把握下游制造业的转型管理需求，针对性地提出数智化解

决方案。在非大陆区方面，前三季度公司营收 8.38亿元，同比增长 11.11%，延续了

上半年来较为稳健的增长。在中国台湾地区，公司紧抓 AI技术进步与行业复苏的市场

机会，聚焦电子、半导体、装备制造、汽车零部件等行业自动化设备升级和数智化管

理的需求，持续创新数智化转型解决方案，并针对行业高需求领域发展 AI新应用，前

三季度，中国台湾地区新客签约金额同比成长 32%；在东南亚地区，公司加大市场推

广力度，把握中企出海趋势浪潮，并加大建设泰国、越南等地区的经营团队，前三季

度公司中企出海营收金额同比增长 58%。

 研发设计、AIoT类业务持续高增长。2024 年前三季度公司研发设计类、AIOT类业

务分别实现营收 0.84/4.04亿元，分别同比增长 23.17%/41.83%，保持较高增速。研

发设计类业务领域，公司 PLM扩大信创适配范围，推出“AI+流程型 PLM”解决方案，

并推出基于大模型技术的文生设计 AI新应用——Chat CAD，前三季度公司研发设计

类业务签约金额同比增长超 30%。在 AIoT领域，公司持续拓展生态合作伙伴，借助

设备商推广雅典娜天枢控制器以扩大客户覆盖面，并以软硬融合解决方案的方式，解

决客户核心生产痛点。

 雅典娜平台持续研发探索，AI业务高增长。前三季度公司继续加大鼎捷雅典娜的研发

投入及更新迭代，探索、迭代、优化多方面多维度的能力与算法。在大陆地区，公司

打造了吉利集团、上药控股等标杆案例；在中国台湾地区，公司与群联电子等 AI服务

器厂商联合推出 AI一体机，满足客户对应用软件和 IT基础架构转型的双重需求。前

三季度，公司 AI业务收入较去年同期增长 102.08%，呈现高增长态势。

 盈利预测与投资建议：我们预计公司 2024-2026 年总收入分别为 24.88/28.62/33.78
亿元，归母净利润分别为 1.77/2.16/2.73 亿元，对应 PE 分别为 40.3/33.0/26.2 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。
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盈利预测表
资产负债表 单位:百万元 利润表 单位:百万元

会计年度 2023A 2024E 2025E 2026E 会计年度 2023A 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 1 1

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 80 91 109

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） 0.55 0.65 0.80 1.00

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 2023A 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 2023A 2024E 2025E 2026E 债务权益比 5.2% 8.2% 12.6% 15.3%

经营活动现金流 108 197 380 476 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 71 -12 116 174 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 0.55 0.65 0.80 1.00

其他长期资产变化 -171 7 7 6 每股经营现金流 0.40 0.73 1.40 1.76

融资活动现金流 54 25 136 116 每股净资产 7.62 7.98 8.78 9.78

借款增加 25 74 129 109 估值比率

股利及利息支付 -28 -79 -92 -125 P/E 47 40 33 26

股东融资 91 0 0 0 P/B 3 3 3 3

其他影响 -34 30 99 132 EV/EBITDA 48 39 35 30

来源：WIND，中泰证券研究所
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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。
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