
 

 

 
 
分类号                                        密级       
U D C                               编号   10741    

 

 

 

硕 士 学 位 论 文 
(专业学位) 

 
     论文题目   智能化转型背景下德赛西威绩效研究  

 

 

 

 

研  究  生  姓  名：               何鹏               

指导教师姓名、职称：张鲜华 副教授 刘立善 正高级会计师 

学 科、专 业 名 称：             会计硕士             

研   究   方   向：          成本与管理会计          

 

 

提   交   日    期：        2023 年 6 月 19 日        



兰州财经大学硕士学位论文                                    智能化转型背景下德赛西威绩效研究 

 

独创性声明 

 

本人声明所呈交的论文是我个人在导师指导下进行的研究工作及取得的研

究成果。尽我所知，除了文中特别加以标注和致谢的地方外，论文中不包含其他

人已经发表或撰写过的研究成果。与我一同工作的同志对本研究所做的任何贡献

均已在论文中作了明确的说明并表示了谢意。 

 

学位论文作者签名：                    签字日期：                  

 

导师签名：                            签字日期：                  

 

导师(校外)签名：                       签字日期：                  

 

关于论文使用授权的说明 

 

本人完全了解学校关于保留、使用学位论文的各项规定，        （选择“同

意”/“不同意”）以下事项： 

1.学校有权保留本论文的复印件和磁盘，允许论文被查阅和借阅，可以采用

影印、缩印或扫描等复制手段保存、汇编学位论文； 

2.学校有权将本人的学位论文提交至清华大学“中国学术期刊（光盘版）电

子杂志社”用于出版和编入 CNKI《中国知识资源总库》或其他同类数据库，传

播本学位论文的全部或部分内容。 

 

学位论文作者签名：                    签字日期：                 

 

导师签名：                            签字日期：                 

 

导师(校外)签名：                       签字日期：                



兰州财经大学硕士学位论文                                    智能化转型背景下德赛西威绩效研究 

 

 

 

Research on Desay SV's  Performance 

under the Background of Intelligent 

Transformation 
 

 

 

 

 

Candidate: He Peng 

 

Supervisor: Zhang Xianhua  Liu Lishan 

  



兰州财经大学硕士学位论文                                    智能化转型背景下德赛西威绩效研究 

 

摘要 

在“新常态”的国际和国内经济环境和全球工业结构调整的大背景下，制造

业的转型和提升已成为衡量各国核心竞争力的重要标志。作为制造业的重要组成

部分，我国汽车产业近年来已进入“增速放缓、结构优化、存量竞争”的新阶段，

处于结构性调节和产品转型升级的时期。“中国制造 2025”将智能汽车列入国家

智能制造发展重点领域，“智能汽车创新发展战略”更是明确了智能汽车战略愿

景及发展目标，加速推进智能化转型已成为当前汽车行业的重要转型方向。 

本文选取自 2018 年开始实施智能化转型的汽车零部件供应商龙头企业德赛

西威作为典型案例，依托演化博弈理论、动态能力理论和创新柔性理论，通过搭

建理论分析框架，结合案例公司的外部环境、自身业务和产品状况，对其智能化

转型的动因、具体实施举措，以及智能化转型前后的财务和非财务绩效进行了纵

向和横向的对比分析，以期探寻智能化转型对汽车行业企业绩效所形成的影响。

结果表明，通过聚焦智能化业务、产品全生命周期管理、精益生产、优化内部管

理、服务创新等举措，德赛西威已初步实现了智能化转型，其财务绩效和非财务

绩效均得以明显改善，特别是盈利能力显著提升。这表明，智能化转型对企业绩

效具有正向作用，且该作用具有明显的滞后性，并随时间推移呈现递增趋势。不

过，随着智能化转型的深入，德赛西威尚需提升存货管理效率，加强应收账款的

管理，优化供应链管理能力，提高企业自身营运能力，并合理调整资本结构，有

效利用智能化转型对企业绩效的正向作用，助力企业的可持续发展。 

 

关键词：智能化转型  企业绩效  德赛西威 
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Abstract 

Under the background of the "new normal" international and domestic 

economic environment and global industrial restructuring, the 

transformation and upgrading of manufacturing has become an important 

symbol to measure the core competitiveness of various countries. As an 

important part of the manufacturing industry, China's automobile industry 

has entered a new stage of "slowing down growth, structural optimization 

and stock competition" in recent years, and is in a period of structural 

adjustment and product transformation and upgrading. "Made in China 

2025" lists intelligent vehicles as a key area of national intelligent 

manufacturing development, and the "Intelligent Vehicle Innovation and 

Development Strategy" clarifies the strategic vision and development goals 

of intelligent vehicles, and accelerating intelligent transformation has also 

become an important transformation direction of the current automotive 

industry. 

This paper selects Desay SV, a leading auto parts supplier enterprise 

that has implemented intelligent transformation since 2018, as a typical 

case, relies on evolutionary game theory, dynamic capability theory and 

innovation flexibility theory, builds a theoretical analysis framework, 

combines the external environment, business and product status of the case 

company, and conducts a vertical and horizontal comparative analysis of 

the motivation of its intelligent transformation, specific implementation 

measures, and financial and non-financial performance before and after the 

intelligent transformation. In order to discover the impact of intelligent 

transformation on the performance of enterprises in the automotive 

industry. The results show that by focusing on intelligent business, product 

life cycle management, lean production, optimization of internal 

management, service innovation and other measures, Desay SV has 
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initially achieved intelligent transformation, and its financial and non-

financial performance has been significantly improved, especially 

profitability. This shows that intelligent transformation has a positive effect 

on enterprise performance, and this role has obvious lag and shows an 

increasing trend with time. However, with the deepening of intelligent 

transformation, Desay SV still needs to improve the efficiency of inventory 

management, strengthen the management of accounts receivable, optimize 

the supply chain management capabilities, improve the company's own 

operating capabilities, and rationally adjust the capital structure, effectively 

use the positive effect of intelligent transformation on enterprise 

performance, and help the sustainable development of enterprises. 

 

Keywords：Intelligent transformation；Enterprise performance；Desay 

SV 
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1 绪论 

1.1 研究背景及意义 

1.1.1 研究背景 

随着国内经济形势进入“新常态”和全球产业链的加速重构，世界经济发展

重心回归实体经济，制造业转型升级成为衡量国家核心竞争力的重要指标。为抢

占国际产业竞争制高点，发达国家纷纷出台“再工业化”国家战略。德国的“工

业 4.0”、美国的“工业互联网”、欧盟的“2020 增长战略”等都提出要着力发展

以智能制造技术为核心的先进制造业。当前，我国制造业大而不强，自主创新能

力弱，生产方式比较粗放。与此同时，还面临着双重挑战：发达国家正蓄势待发，

利用现有技术优势，不断增强在全球价值链中的竞争优势；新兴经济体正在迎头

赶上，利用廉价劳动力的成本优势增强制造业影响力。逆水行舟，不进则退，当

前我国制造业亟需转型升级，以培育未来竞争优势。《中国制造 2025》指出，加

快发展智能制造，实现制造业智能化转型升级，是培育我国制造业竞争新优势的

有效途径。在“十四五”规划中，更是强调制造业需进一步向智能化、数字化、

绿色化方向提升，加快传统产业技术改造。 

作为制造业的重要组成部分，汽车行业目前正在经历深度重塑和变革：近年

来我国家用汽车的逐渐普及和公路运输的高速发展，无论是乘用车还是商用车，

产销量增速均明显放缓，行业竞争愈发激烈，产业发展进入“增速放缓、结构优

化、存量竞争”新阶段，整个行业处在转向结构性调节和产品转型升级的时期。

面对国际国内环境的新变化，诸多汽车企业积极探索变革之路，主动寻求转型，

在中国汽车产业新格局下寻找生存与发展的新道路。《中国制造 2025》中提出要

把智能汽车列入国家智能制造发展重点领域，《智能汽车创新发展战略（征求意

见稿）》则明确了智能汽车战略愿景及发展目标。同时，随着 5G、AI、云计算及

大数据等高新技术的迅速发展，以及它们与汽车传统行业的有机融合，汽车行业

的智能化转型也在不断加速。 
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德赛西威是一家汽车电子零部件企业，其所属的汽配行业处于汽车产业的上

游，需要比下游的整车厂更早地转型，以应对行业及自身转型的压力。面对行业

新的变化，德赛西威在 2018 年发布了 2025 战略，实施智能化转型，是汽车行业

内率先进行智能化转型的企业之一。历经 4 年发展，德赛西威目前已是智能座

舱、智能驾驶、汽车物联网产业链龙头公司，财务绩效在汽车行业呈下行态势的

背景下逆势上扬，并由 Tier1 级供应商向 Tier0.5 级供应商转变，在汽车产业链重

构的变局下提升了产业链地位。因此，本文在此背景下，研究分析德赛西威的智

能化转型，深入解析其智能化转型的动因、实施举措和转型前后的绩效变化，归

纳总结德赛西威智能化转型的实际效果和转型中存在的问题，以期为同行业其他

公司实施智能化转型提供有效的参考和借鉴。 

1.1.2 研究意义 

在全球汽车智能化的趋势中，我国汽车产业已经占据明显优势，未来有望成

为全球汽车出口中心，智能制造是加速推动我国汽车产业由规模速度型向质量效

益型转变的重要途径，汽车行业智能化转型势在必行。 

（1）理论意义 

面对我国制造业大而不强、创新能力弱的困境，智能制造为其转型升级提供

了新的思路和发展方向。制造业涉及的子行业众多，各行业的制造工序和制造模

式大体相同，但各行业间的发展格局、行业特征却不尽相同，不同行业智能化转

型的动因、路径、效果自然会有所不同。基于此，本文依据中国汽车产业的发展

现状和行业特征，系统地分析汽车产业智能转型升级的驱动原因、影响因素，结

合转型前后的绩效变化评析其转型效果，为我国制造业智能化转型在具体细分行

业的理论研究提供补充。 

（2）现实意义 

中国汽车行业的汽配企业数量众多，但大部分企业都存在企业规模较小、产

品技术含量较低、自主创新能力落后等问题。当前汽车产业正在经历新的变革，

随着以电动化、智能化、网联化、共享化为特征的“新四化”浪潮的到来，这些

零部件供应商正面临着新一轮洗牌，必须重新思考发展和变革问题。 
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德赛西威在我国汽车电子企业中处于领先地位，在汽车产业发展遇阻时，结

合自身优势和行业发展趋势，通过智能化转型在困境中积极谋求突破，探索新的

发展模式。本文针对德赛西威智能化转型的内外部动因、具体举措和转型前后的

绩效进行对比分析，发掘转型过程中存在的不足并提出相应建议，帮助德赛西威

在未来发展中更高效地持续提升自身竞争力，同时为同行业企业的智能化转型进

程提供参考和借鉴，加速推动汽车制造业朝智能化的方向发展。 

1.2 文献综述 

1.2.1 智能化转型相关研究 

（1）智能化转型的定义 

当前，对于智能化转型的定义，学术界尚未达成统一的共识。对已有的研究

进行梳理后发现，智能制造是企业智能化转型的必经之路，智能化转型是智能制

造的最终结果。智能制造的概念最初是由 P.K. Wrigh 和 D.A. Bourn（1988）在

《Manufacturing Intelligence》中首次提出，他们认为智能制造是在制造流程中运

用生产制造管理软件以实现大规模生产的过程。但随着企业智能化的发展，智能

化转型的定义也在不断丰富与完善。 

随着互联网的普及和物联网的飞速发展，各行各业都在朝着数字化、智能化

的方向发展。李廉水等（2019）认为数字化是制造业智能化发展的第一个阶段，

网络化是基于数字化的进一步智能化，智能制造则代表制造业智能化已进入成熟

阶段。周济（2015）提出，现阶段的智能制造是一项大型系统化工程，它包含智

能产品的设计规格、制造流程、工业模型及智能制造所必备的软硬件基础设施，

能根据用户的人性化和个性化需求开发对应的智能化产品，并对整个制造过程进

行智能化管理，合理配置企业资源。王喜文（2015）从动态发展的角度补充了智

能化的内涵，智能化能根据环境适时调整决策，使决策在不同的环境中都能合理

有效，智能制造是伴随着技术进步和行业发展而不断发展的过程，并不是一成不

变的。王剑（2018）提出，智能制造将人工智能、传感与遥感、互联网等信息技

术和工业技术相融合，来处理产品生产制造及相关的企业管理中的问题，从而实
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现对产业的智能化改造与升级。 

另一方面，也有研究者指出，智能化并不仅仅只有智能化设备的参与。 

随着信息化、虚拟化、物联网、互联网等方面的研究取得重大进展，学者们

对智能化的定义逐渐朝着系统化、集成化的方向发展。林汉川与汤临佳（2015）

提出，智能化是由智能机器人和专业技术人员共同控制的一体化系统，可以代替

生产中的大量的人力操作。周佳军与姚锡凡（2015）提出，智能化是基于现代计

算机和人工智能等技术，通过感知、人机交互等拟人化行为，实现产品设计、生

产、管理与维护的各个过程。陶永等（2016）认为，制造业的智能化并不局限于

对装备的投入和技术的应用，而应更加关注其所带来的经济效益。 

（2）智能化转型的动因 

技术的迭代更新是推动智能化转型的重要因素，万志远等（2018）对全球各

国制造业转型升级的原因和目标进行了归纳，中国希望通过发展先进制造业，实

现从中国制造向中国智造的转变，提升中国制造业在全球制造业价值链的地位。

欧洲总结了其他国家的战略和案例，制定了“数字化欧洲工业”计划，旨在利用

云计算和大数据技术，实现高性能计算和量子计算的有机结合，提升其在智能制

造领域的整体实力。德国将“工业 4.0”提升为国家发展策略，并期望成为以智

能制造为主要特征的第四次工业革命的领导者；日本则通过实施新工业规划，大

力发展物联网技术，以信息化带动制造业发展。 

王立平与李缓（2021）指出，随着我国经济的高速增长，国民经济进入“新

常态”，中国的产业经济发展面临着新的市场考验，在宏观层面上来看，其原因

有三：一是我国总体经济发展水平降低，国际需求显著降低；二是海外工业的大

规模回归；三是我国企业的成本优势逐渐丧失。同时，王海兵、杨蕙馨（2016）

进一步提出了我国制造业面临的三个重要问题：产能过剩；处于价值链的低端；

对变化的外部环境适应性弱，创新能力不足。唐堂等（2018）也指出，无论是在

宏观还是在微观，中国制造业都面临着巨大的挑战，而智能制造正是中国产业转

型升级的必由之路。 

周济（2015）指出，随着互联网的普及，信息的采集、利用、管理、共享变

得便捷且高效，应用领域逐渐覆盖到各行各业。在此基础上，探索以创新为动力
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的发展模式，是我国企业应对外部环境变化、提升核心竞争力、实现智能化转型

的必由之路，也是解决产业发展中存在的深层次问题的必由之路。当前，中国产

业在现有科技创新资源匮乏的情况下，如何通过新技术来实现对产业的有效整合，

从而实现产业智能升级，是一个值得深入探讨的课题。张新香（2015）指出，增

加技术创新资本支持，培养创新人才，强化企业自主创新和产业集群创新，形成

协同优势，以创新驱动智能化转型。智能制造的繁荣发展与互联网信息的快速发

展密不可分，互联网逐渐渗透到了传统工业每个流程，这种跨界融合的行业发展

推动了制造业向“互联网+制造业”的新模式发展。 

1.2.2 智能化转型对企业绩效影响的相关研究 

通过对近年来文献的梳理，发现智能化转型对于企业绩效呈正向效应，且成

本黏性、生产效率、创新投入、战略匹配在智能化转型与转型绩效关系间起中介

作用。 

李婉红和王帆（2022）从价值共创与要素集聚的角度，研究了传统制造业企

业在提升智能转型水平的过程中，如何优化调整成本和代理成本、抑制成本粘性，

以实现最优的资源配置。陈金亮等（2021）提出，智能制造能够使企业对信息进

行有效的收集、传递和使用，进而增强其对信息的加工能力，进而提升其创新绩

效。张树山等（2021）运用 PSM-DID 模型，基于实证角度评价智能制造的实施

效果，分析表明，智能制造能够降低运营成本，增加创新投入，缓解融资约束，

从而提升公司业绩。郑勇华等（2021）以工业互联网试点示范项目中的典型案例

为样本，发现智能化转型可以通过提高产品的销售额、利润和市场份额来提振制

造企业的经营业绩，同时，当企业的经营策略与智能化转型的契合度越高，企业

投入资源实施智能化转型的效果越。宣旸和张万里（2021）采用二重差分模型

（DID）分析了智能化程度与生产力效率之间的关系，结果表明，智能化对企业

产能利用率呈正向相关。 

智能化转型对企业绩效的正向效应具有明显的滞后性。张树山等（2021）发

现智能制造对实施后第二年才能正向影响企业绩效，且影响随时间不断增大。宣

旸与张万里（2021）还发现，智能化对企业产能利用率和盈利能力的影响具有惯



兰州财经大学硕士学位论文                                    智能化转型背景下德赛西威绩效研究 

6 

 

性和动态性，其对产能利用率的影响是先递减后增加再递减，对盈利能力的影响

在当年并不明显，直到第二年才逐渐显现，并呈逐年上升的态势。 

此外，企业异质性特征也会影响智能化转型对企业绩效正效应的效果。李婉

红和王帆（2022）的实证结果显示，相对于资本密集型企业，劳动密集型企业通

过智能化转型可以更容易地降低成本粘性，从而获得更高的绩效；相对于非公有

制企业，在降低成本粘性和提高企业绩效方面，国企智能化转型的效果更为显著。

楼永等（2021）就不同行业的智能化转型展开研究，发现智能化在高端设备制造

业和新兴制造业的应用程度更高，对企业绩效提升的促进作用也更显著。宣旸和

张万里（2021）通过对不同研发投入水平的公司进行归类，结果表明，高新技术

公司的智能化并没有对生产力效率产生显著影响，而智能化对技术水平较低企业

有明显的劳动力替代和互补效应；盈利能力方面，相比于低技术企业，高新技术

企业从智能化转型中受益更多。 

1.2.3 文献述评 

迄今为止，国内外学者已从多个角度对智能化转型进行了研究探讨。关于智

能化转型的定义，学术界还没有形成统一的定义，随着智能化的发展，智能化转

型的定义在不断丰富与完善；对于智能化转型动因，学术界的观点有交叉也有分

歧，多数学者认为制造业地位重新强化、整体经济水平下降以及市场竞争日益激

烈为普遍的外部动因，而产能过剩、管理层决策失误、经营状况不善及创新能力

不足等为普遍的内部动因；对于智能化转型对企业绩效的影响方面，现有研究认

为智能化转型对企业绩效的影响是综合性、全面性的，同时具有滞后性，具体表

现为智能化对产能利用率的作用为先递减再增加再递减，智能化转型的当年对盈

利能力的作用不显著，直到第二年才逐年显现，并呈现递增趋势。 

1.3 研究内容及方法 

1.3.1 研究内容 

本文首先梳理相关文献和资料，明确智能化转型的概念、实施动因及路径，
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了解智能化转型对企业绩效的影响，然后在此基础上以德赛西威为研究对象，分

析其智能化转型动因、路径、实施措施，运用功效系数法对其智能化转型的财务

绩效进行评价分析，辅以 ESG 视角下的非财务绩效分析，对其转型期间可能存

在的缺陷提出改进意见。 

第一部分，绪论。本章主要介绍本选题的选题背景，说明研究意义，进行文

献综述，在此基础上概括本选题的研究目的和内容，说明采用的研究方法、思路

框架。 

第二部分，理论基础。本章主要阐述智能化转型的定义，梳理演化博弈理论、

动态能力理论和创新柔性理论，为后文的案例分析提供理论支撑。 

第三部分，德赛西威智能化转型的动因及举措。本章主要介绍德赛西威概况，

分析其实施智能化转型的内外部动因和具体举措。 

第四部分，实施智能化转型的德赛西威绩效分析。本章运用功效系数法对实

施智能化转型后的德赛西威财务绩效进行分析，辅以 ESG 视角的非财务分析，

并对其绩效做出总体评价。 

第五部分，问题与建议。基于绩效分析的基础上，结合上文分析的德赛西威

智能化转型举措，对其转型期间可能存在的问题提出改进建议。 

第六部分，研究结论与未来展望。总结全文，得出研究结论，为汽车零部件

企业实施智能化转型提供一定的方向与建议，并对未来进一步研究提出对应的展

望。 

本文研究思路如图 1.1 所示。 
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图 1.1  研究思路 

1.3.1 研究方法 

本文采用案例研究法。案例研究法是指以具有代表性和现实性的企业或行业

的事件为依据和研究对象，在收集与研究对象相关资料的基础上，将理论与实践

相结合，从问题分析出发，对研究对象进行分析和总结，并提出解决措施的研究

方法。此方法根本目的在于从案例出发，在分析具有典型性个案的基础上能够对

相关行业提供一定的参考。 
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2 相关概念与基础理论 

2.1 相关概念 

2.1.1 智能化转型 

（1）智能化转型的定义 

一般来说，智能化转型是以现代化信息系统和工业互联网为基础，以用户需

求为变革主题，以智能生产为主线，从管理、服务、生产、产品四个维度统筹推

进，利用智能化技术提高制造柔性，优化产品交易和企业生产，以适应外部动态

的市场环境。如果采用高度智能化的生产制造设备，企业的每个生产需求都可以

从智能生产制造系统中得到响应，实现生产需求的自动化处理和生产； 

高度集成的智能化系统具备可靠性、灵活性和可操作性，既可以及时共享企

业信息，也可以根据用户的实际需求高效地安排生产计划和分配作业任务。在掌

握信息资源的基础上，管理层可结合实际生产情况，对企业内部资源和生产需求

统筹匹配，使企业生产更具灵活性；利用大数据和云计算等技术，企业能够进行

自主决策，对运营管理进行动态控制，从而提升资源配置的效率，实现智能化管

理。 

智能化转型的核心是将智能技术融入到企业中，使企业实现设计、生产、服

务、创新及人力等方面的智能化。从设计的角度来看，智能化转型是计算机辅助

设计与产品研发设计的结合，使智能技术充分应用于企业设计，逐步实现设计过

程的智能化。从生产的角度来看，智能化转型是将传感器、数控系统、柔性系统

等先进制造技术和信息技术集成到制造企业的生产中，实现对生产过程的实时监

控，实现设备充分协同、人机充分协作，提高生产效率。从服务的角度来看，智

能化转型将企业的服务进一步与智能技术相结合，通过计算机等智能设备提升企

业服务的效率和能力。从创新的角度来看，智能化转型有助于企业快速响应外部

世界不断变化的市场需求，促进企业与客户的互动，挖掘客户的潜在需求。从人

力的角度来看，智能化转型帮助企业员工深入参与智能系统的服务，将专业人员

的知识经验融入分析、判断和决策，为客户提供更人性化、更合理的解决方案。 
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（2）智能化转型的过程 

企业智能化转型的过程大致包括产品智能化、装备智能化、生产方式智能化、

管理智能化、服务智能化五个方面的智能化过程。①产品智能化。产品智能化是

推动企业智能化转型发展的核心动力，智能化产品能满足日益个性化和多元化的

消费需求，在智能化产品的设计和制造过程中，客观上对企业的每一个生产环节

都需要满足智能化的要求，智能化产品能赋予产品更高的技术含量，提高产品附

加值。②设备智能化。设备智能化是企业智能化转型的基本要求：企业设备经历

了“机床→柔性生产系统→计算机/现代集成制造系统→智能化生产车间”的大

致演进过程，而产品也经历了“粗放→精细→智能化”的转变过程。只有设备的

智能化，才能有效支撑产品的智能化。③生产方式智能化。生产方式智能化是企

业智能化转型的重要体现。在大规模、个性化的消费需求逐步占据主导地位的情

况下，以智能化为代表的非标准生产模式更契合当前的社会消费潮流。④管理智

能化。管理智能化是企业智能化转型的关键环节。在企业管理中运用智能技术，

构建出一套科学、有效的管理系统，利用智能技术对管理数据进行挖掘，可以更

加精确地找到管理中隐藏的缺陷，进而提升工作效率，减少运营成本。⑤服务智

能化。服务智能化以智能技术为基础，利用对历史数据的积累，并运用智能分析

手段，向客户提供契合其需求的主动化服务，使企业智能化转型从生产环节向研

发和市场方向进行扩展，以智能化来支撑业务发展，建立将人、设备和服务三者

间的联系，从而有效地实现从用户参与研发到售前售后的全流程，实现服务的全

生命周期管理。 

2.1.2 企业绩效 

公司绩效指的是在一段时期内，公司经营业绩的全面表现，它可以对公司所

取得的经济效益进行反映，从偿债能力、盈利能力、资产能力及发展能力四个角

度来对公司的财务绩效进行测量和评价。在对公司的绩效评价指标的选取上，绩

效评估指标可以被划分成两类，一类是财务指标，比如应收款项周转率、营业净

利率、每股收益、净资产收益率等，另一类是非财务指标，包含的范围比较广，

主要包括员工周转率、客户数量、诉讼数量、员工等待时间等指标，从不同维度
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评价了企业的服务质量、人力管理、营销水平等多方面的能力。 

2.2 基础理论 

2.2.1 演化博弈理论 

在“有限理性”与“不完备信息”的基础上，发展了一种将博弈论与动态演

变过程相融合的演化博弈论。从方法论的角度来看，演化博弈论与传统博弈论不

同，演化博弈论研究的焦点不再是静态均衡，而更多地关注动态均衡。考虑到某

些决策主体难以进行完全理性的决策，想要实现演化均衡稳定的均衡状态，单次

博弈决策远远不够，需要对其进行持续的调整，才能逐步达到均衡状态。 

根据演化博弈理论，在初始阶段，各参与者因为缺乏有效的知识获得、语言

表达和理解能力，还受到信息不对称等因素的制约，导致所掌握的信息并不完整。

所以，在这种情形下，很少有办法去直接确定或选取最佳的决策方案，必须在与

各利益相关者的互动和交流中对所得到的信息不断补充和完善，在“试错”中寻

找出最佳的决策方案。演化博弈论研究的是企业在经营活动中的经济行为和战略

选择，它的研究重点是对达到均衡状态过程中调整的动态过程和影响因素，以及

博弈各方在多次的博弈中所采取策略的变化规律。 

2.2.2 动态能力理论 

在企业经营的持续实践中，核心竞争力的限制变得越来越明显，最典型的表

现就是核心竞争力的僵化，企业不能适应快速变化的市场环境。针对这一问题，

一些研究人员将其作为突破口，创新性地提出动态能力理论，将其视为一种能够

迅速适应变化、迅速调整经营方向、优化资源配置的能力。当然，对于动态能力

的内涵与外延，学术界各方存在不同的看法。一些学者把动态能力看作是企业对

资源进行动态整合和配置，以使企业能够更好地适应不断变化的市场环境。另一

种观点则是把企业对环境的适应能力看作是一种动态能力，它可以随着市场的变

化而不断地对自己的服务和产品进行调整，从而更好地满足顾客的需要。 

动态能力也是一种具有独特特征的能力，它有助于改进现有的竞争战略理论
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中忽略的两个方面：“动态”，即企业要根据市场环境和经济状况，不断地调整自

己的资源，做出能够适应不断变化的策略决定；“能力”是指在复杂的环境下，

通过自身的调整和更新来应对变化的环境。从这两个角度来看，建设动态能力，

对企业长期的竞争优势具有非常积极的作用。而且商业模式也是一个动态的、持

续的、不断变化的过程，要根据竞争者的状况和所处的市场环境，进行有针对性

的、动态的、有意义的调整，以此来提高企业的整体竞争力。 

2.2.3 创新柔性理论 

Vickery S 等（1999）首先提出了创新柔性，创新柔性是一种能够在较短的时

间内以较低的成本满足用户要求的能力。不同于体现创新数量和水平的创新绩效，

创新柔性更符合企业所处的环境和需求。随着理论研究的不断深入，创新柔性的

内涵也逐步完善。创新柔性被界定为在内外部环境不断变化的情况下，企业通过

优化创新策略、方案和资源，主动响应变化，从而降低创新风险和不确定性的能

力。由此可以看出，创新柔性指的是企业能够对动态环境做出快速反应，积极地

对企业战略、计划和资源进行快速调整，从而有效降低创新风险的能力。 

现有的创新柔性研究大多将其作为一个前因变量，来探索创新柔性对企业创

新绩效、组织成长等方面的作用机理。对于创新绩效，创新柔性可以利用资源的

差异化供给和多元组织的构建等柔性手段来提高创新绩效；从组织成长的角度来

看，通过对技术和业务的创新，创新柔性可以促进制造业的数字化转型。所以，

创新柔性对企业的短期绩效与长远发展都有正面的影响。 
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3 德赛西威智能化转型案例介绍 

3.1 德赛西威概况 

德赛西威前身是中欧电子工业有限公司，于 1986 年成立，投资方包括飞利

浦、香港金山、惠州市工业发展总公司，2010 年 3 月被德赛集团收购，公司更名

为“惠州市德赛西威汽车电子有限公司”，简称：德赛西威。德赛西威在创立初

期，就一直专注于汽车电子领域，立足本土优势，积极开拓全球市场，依托先进

的管理理念、系统流程和制造技术，在新加坡、 欧洲、南京、成都、上海、深

圳等国内外多地设有研发分部，拥有超过 1000 项专利，参与近 30 项国家和行业

标准的建设，逐步发展成为汽车电子领域的龙头供应商。公司客户群体主要包括

国内合资车厂和自主品牌车厂等多家主流车企，并与多家头部新造车势力深入合

作。 

2018 年，德赛西威发布了 2025 战略，开始实施智能化转型。重组旧产品线，

组建为智能座舱、智能驾驶和网联服务三大业务群，优化业务结构，凭借全面的

技术和经验积累，向客户提供整体解决方案。同时，德赛西威全方位打造引领工

业 4.0 的世界级数字化工厂，建设行业领先的自动化、信息化生产线，并设立制

造精益部门，全面推进精益化、自动化、智能化、全价值链服务，并通过 PDCA

循环持续改进产品质量，减少浪费、降低成本、提高生产力和产品质量，具备国

际一流的专业化生产制造能力。 

3.2 智能化转型动因 

3.2.1 外部动因 

（1）“智能制造”政策引导 

随着全球化的不断推进和互联网技术、人工智能等领域的不断开拓，我国出

台了多项关于推动汽车智能化、网联化发展的政策，快速汽车产业向数字化、智

能化转型的步伐。《中国制造 2025》中明确指出：“要将智能制造作为两化深度融
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合的主攻方向，全面提升企业研发、生产、管理和服务的智能化水平”。2017 年

发布的《国家车联网产业标准体系建设指南》，对智能汽车的发展给予了足够的

关注，并且对其发展规划有了明晰的指引。为了促进智能网联汽车技术的应用，

2018 年公布的《重点领域技术创新绿皮书》和《车联网产业发展行动计划》，对

智能网联车辆的关键技术规范和安全保障等相关标准进行了全面规划。在智能制

造的大背景下，传统制造业需要通过智能化转型来谋求新的竞争优势。 

（2）产业发展放缓 

中国汽车市场自进入 21 世纪以来，就一直处于高速增长通道，经过了十多

年的高速发展之后，汽车市场由增量市场进入存量市场，汽车保有量日趋饱和。

2018 年汽车销量首次出现负增长，由高速增长通道转入负增长通道。汽车销量

的持续下跌意味着汽车上游供应链出货量的下跌，各汽车零部件供应商之间的竞

争愈发激烈。 

同时，中美两国在 2018 年度爆发了激烈的经贸摩擦，全球化发展受到了严

峻的考验，而汽车产业作为大型实体产业，其发展也受到了很大的冲击。中美之

间的经贸摩擦，再加上全球经济发展放缓，导致了全球汽车销售量也随之下滑。

此外，2020 年初新冠疫情的爆发，使得各国都面临着空前的严峻挑战，经济衰退

势头非但没有得到逆转，反而每况愈下。这让原本就发展低迷的汽车产业，成为

受到疫情冲击比较严重的行业。产销链被按下了暂停键的状况，让全球各大车企

都感到十分忧虑，也因此进一步催生出了对汽车产业消极的预期。 

（3）市场需求转向，技术快速迭代 

汽车自发明以来，智能化就伴随其发展历程，从低级向高级智能化发展，智

能化是未来汽车技术发展的趋势，有效推动了汽车消费电子产业的快速发展。在

汽车智能化时代，控制器、传感器的数量逐步上升，而处理器算力和车辆物理空

间的限制，引导汽车电子电气架构从分布式走向集中式。在这种架构下，软件的

价值占比逐渐提高，汽车电子企业的盈利模式将从单纯硬件出货，转变为硬件出

货+方案费+运营费，不仅需要提供客户所需的硬件，还要提供相匹配的软件标定。

智能化汽车发展虽处于早期阶段，但智能化汽车的渗透率却在快速提升，市场需

求旺盛，下游的整车厂往往寻求最高阶、最新款的硬件配备。在这种市场高速发
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展且技术快速迭代时期，汽车电子行业的竞争格局容易发生“大洗牌”，客户将

倒逼供应商提供更先进、更个性化的智能化产品。 

3.2.1 内部动因 

（1）降低生产成本、提升企业生产率 

随着工业互联网时代的到来、劳动力成本不断上涨和资源环境压力不断

增大，汽车行业内以劳动力成本优势为基础的发展模式面临严峻挑战，已不可持

续。智能化作为新一轮工业革命的主要动力，被认为是实现智能制造、服务型制

造的关键基础，其的价值还体现在用机械代替人工，降低了生产成本，并借助先

进的制造技术、知识型员工和新的生产管理方式，逐步实现产品多样性、产品开

发周期、产品性能和产能灵活性的全面优化。随着世界范围内新一轮的科技和产

业变革，以“互联网+制造业”为核心的工业互联网可以从本质上解决在传统制

造体系下新产品开发周期、生产成本、个性化需求等行业竞争要素间的冲突，从

而逐步实现生产制造的整体优化，大幅提升运营效率。 

（2）优化价值链 

由于我国汽车市场起步较晚，国内汽车电子企业与国际大型汽车电子企业相

比，在技术积累、经验等方面存在明显不足。在汽车电子控制系统和车身电子等

高新技术领域，大陆、博世、电装等国际知名汽车电子厂商具有差异化竞争优势，

除了能向客户提供电控四驱系统、ESP 等高利润产品外，还能根据客户需求提供

定制化的软件标定，而包括德赛西威在内的大部分本土企业只能提供车载信息娱

乐系统、车载空调控制器、驾驶信息显示系统等低附加值产品，主营业务的各个

环节均位于价值链的底端位置，议价能力弱，利润较薄，市场敏感度高，对市场

变化的适应性不强，企业的经营不善极易导致资金难以回收，从而投入产出失衡，

易陷入经营不善的恶性循环。 

从价值链的微笑曲线来看，企业可以利用智能化转型来改变价值链的嵌入方

式，从而在价值链上、中、下游的产品及生产上实现附加值的增长。在价值链的

上游，企业可以通过加大研发创新，采用互联网+、大数据采集和云计算等技术，

实现智能化作业和生产，降低非必要的人工操作和操作难度，提升生产效率。在
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价值链中游，企业可以将生产制造过程数字化、智能化，对工厂进行管理，提高

产线的生产效率，从而提高企业整体效率。在价值链的下游，企业可以打破传统

单一的售后服务模式，采取“售前+售后”创新服务模式，以顾客的需要为核心，

在售前提供个性化定制生产服务，并辅以在线咨询等专业化的售后服务，实现对

价值链的最大优化。 

3.3 智能化转型进程 

德赛西威的智能化转型，可以分为三个阶段，分别是筹划阶段、实施阶段、

转型完成阶段。 

第一阶段，筹划阶段（2016—2017 年）。此时全球汽车市场平稳增长，中国

车市增长放缓，德赛西威对自身的认知还完全停留在传统汽车电子产品生产商的

定位。面对汽车行业提高驾乘体验、降低环境污染、改变用车方式、提高出行效

率的发展新理念，德赛西威嗅到了行业新的变化，对智能驾驶、车联网有了一些

浅层目标上的思考，开始找寻新的业务增长点，谋划转型。 

第二阶段，实施阶段（2018 年—2019 年）。全球主要汽车市场在 2018 年进

入低增长甚至负增长阶段，中国汽车市场出现 28 年来首次下滑，汽车产业面临

着需求疲软的困境，智能化转型成为汽车电子企业实现快速发展的新突破口。德

赛西威在 2018 亚洲消费电子展正式发布 2025 战略，通过聚焦智能化业务、实行

产品全生命周期管理、推行精益生产、构建多层级协同管理系统、即时挖掘并反

馈客户需求等举措，计划对企业进行 18 个月的调整和重塑，完成智能化转型。

2019 年 10 月，德赛西威结合自身发展战略规划，调整公司组织架构设置，将原

有的车载信息娱乐系统、空调控制器、驾驶信息显示系统等旧有的传统业务版块

重组，正式成立智能座舱、智能驾驶和网联服务三大事业部，进一步推进智能化

转型。 

第三阶段，转型完成（2020 年-至今）。经过 2018 年和 2019 年两年的调整

期，德赛西威 2020 年向小鹏汽车、吉利汽车、奇瑞汽车、长安马自达、上汽通

用、一汽大众等多家客户交付了转型后的首款智能化产品，在细分业务板块实现

了白点客户的突破，人均创收由 2018 年的 122.79 万元提升至 2020 年的 158.26
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万元。2020 年德赛西威的年中财报中首次将业务划分为智能座舱、智能驾驶、网

联服务三个板块，标志着德赛西威智能化转型初步完成。 

3.4 智能化转型的实施 

针对智能化转型中所包含的产品智能化、装备智能化、生产方式智能化、管

理智能化、服务智能化，德赛西威分别实施了以下五个措施以实现智能化转型。 

3.4.1 聚焦智能化业务 

德赛西威自设立以来一直从事汽车电子产品的研发设计、生产和销售，智能

化转型之前，主营业务为车载信息娱乐系统、车载空调控制器、驾驶信息显示系

统等，这些传统业务智能化程度不高，技术壁垒低，竞争对手多，利润率不高。

宣布智能化转型后，德赛西威基于已有的产品，推动传统产品的智能化升级，开

拓智能化新业务，将原有的六个传统业务板块整合为智能座舱、智能驾驶和网联

服务三大业务群，并成立了智能座舱、智能驾驶和网联服务三大事业部，将智能

化产品从产品层面提升到业务模块层面。 

 

 

图 3.1  德赛西威三大业务模块 
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3.4.2 实行产品全生命周期管理 

智能化转型意味着企业从加工、制造转向创造阶段，就必须要有研发、技术

和专利，德赛西威从 2017 年逐年加大研发投入，在 2018 和 2019 年的营业收入

下滑期间，仍逐年增加研发投入，至 2021 年研发投入已达 9.8 亿，占到营业收

入的 10.21%，2021 年拥有研发人员 2257 人，研究人员数量占比提高到 42.25%，

在已有研发中心的基础上，在国内外多地设立研发中心，并成立德赛西威智能交

通技术研究院，形成了以智能交通技术研究院为主，以国内外多地的研发分部为

辅的先期技术研发体系。德赛西威在强化内部技术研发能力的同时，另一方加强

与外部的战略合作，收购德国先进天线公司 ATBB 公司，与理想汽车、英伟达、

四维图新、新加坡南洋理工大学等多家企业和高校签署战略合作协议，在智能驾

驶领域进行合作。 

智能化产品整合了多个功能，研发难度高，需要研发团队内、研发团队间通

过通力合作，相互配合，德赛西威引入西门子产品生命周期研发流程，将产品的

生命周期划分为 4 个阶段：项目规划与确定、产品设计和开发、产品生产过程确

认、产品批量生产及售后服务，并再将其分解为 8 个里程碑，分别是：机会获取、

获得报价、概念创建、开发集成与样件验证及确认、导入生产、生产爬坡、量产

维护、备件服务，让研发信息在研发团队内、研发团队间高效透明流动，提升了

工作效率。 

3.4.3 升级生产线，推行精益生产 

在研发智能化产品的同时，德赛西威也在积极推进生产智能化和装备智能化。

德赛西威引进了高水平的贴片机、自动化装配线、ICT 检测、光学检查等先进的

生产和检测设备，进行自动化生产线的改造，开发拥有自主知识产权的 MES（制

造执行系统），对整个生产过程的所有生产数据，都进行系统化的信息化管理，

实现了对生产中产品状态的实时追踪，并采用 PDCA 循环来改进产品质量，建

设“U”形生产线，对生产线进行快速、灵活、高效的改造，不断改进标准化的

工艺流程，降低成本，提高产能利用率、产品一致性和质量稳定性，使得产品的
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市场竞争力进一步提高，缩小与博世、大陆等国际竞争对手的差距，更好去满足

客户对高品质产品的要求。 

3.4.4 构建多层级协同管理系统 

德赛西威引入 SAP ERP、PLM、SRM、MES、QMS、iWMS 等系统，导入

分销管理、会计核算、财务管理、采购管理、物流管理、生产控制管理、库存控

制管理、人力资源管理等计划、生产及供应链管理功能模块，以业务层、功能层、

实施架构层的技术体系，构建了泛在互联、全面感知、智能优化、安全稳固为特

征的汽车电子工业互联网云-边-端协同系统，全面打通设备资产、生产系统、管

理系统和供应链条，实现 IT（网络技术）与 OT（运营技术）的融合，实现各层

级的网络系统、平台系统、安全系统的整体部署。 

此外，德赛西威还构建统一的企业级 OA 互联平台，建立了企业门户，实现

了大部分业务处理的无纸化、移动化，全面提高企业管理效率的同时，降低了沟

通及管理、运营成，借助 “移动互联网+”实现企业从产品提供商到服务提供商

价值链整合及管理变革，以服务驱动管理，从而实现企业管理快速提升。 

 

 

图 3.2  德赛西威云-边-端多层级协同系统 
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3.4.5 即时挖掘并反馈客户需求 

相比传统的产品，智能化转型中客户的需求越来越多，需要企业更早、更深

入地介入到产品开发过程中，为客户从开发到制造甚至到后续运营提供一条龙的

服务。而在此过程中，聆听和搜集客户的声音至关重要，它不仅是产品设计与生

产的基础，更折射出市场对产品和服务的真实反映。倾听客户声音可以挖掘被行

业所忽视的市场需求和发展机遇，进而降低产品定位和评估与实际需求之间的误

差，提高产品创新性与客户需求的匹配度。 

结合客户输入渠道和自身业务需求，德赛西威建立了公司级的客户数据管理

平台，来全面收集和整理市场和顾客的需求及期望，成立产品技术策略委员会，

结合概念定位、设计思考、用户体验地图、竞品对标，深度剖析背后的实质业务

问题，从业务问题出发，让客户声音在企业内部闭环流传，根据需求的优先级别

选择性立项开发，在企业内部讨论对策方案，并将其落实到产品的设计、生产、

功能改进、流程优化等具体的制造流程中，最终使产品功能及服务流程贴合顾客

实际需求，提升客户满意度，不仅扩大了原有客户的订单规模，还在细分板块实

现了白点客户的突破，给公司带来了相对行业整体更强的订单韧性。 

 

 

图 3.3  德赛西威客户声音管理 
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4 实施智能化转型的德赛西威绩效分析 

4.1 基于功效系数法的财务绩效评价体系构建 

4.1.1 功效系数法概述 

（1）基本原理 

功效系数法的基本原理是先确定各个评价指标的满意值、不允许值和权重，

之后通过功效函数计算出各个指标的满意程度，也就是功效系数，并将其转换为

无量纲的单项指标得分值，再将各个指标的权重和得分相结合，使用加权平均法

得到所有指标的综合评价得分，以综合评价得分评估被评价对象的整体状况。运

用功效系数法来评估企业绩效，能够把对企业绩效有重大影响的多个因素都纳入

到一个评价体系中，且功效系数法的适用范围广，原理易于理解，实际操作易实

现，且其评估结果以综合得分来展现，便于进行直观化的对比。 

（2）实际应用的合理性和可行性 

评价企业财务绩效的指标众多，涉及盈利、成长、偿债等多个层面的评价指

标，与此同时，分析企业财务绩效也可以采用多种方式，所以，必须要根据公司

的具体情况，选择一种可操作且有效的方法。基于此，本文采用功效系数方法对

德赛西威转型前后的财务绩效展开研究，理由如下： 

①分析过程客观合理。功效系数法通过计算，可以得到每一项指标的评价分

数，对企业各种层面的具体财务状况进行评估和分析，并将计算得出的企业实际

值与国资委公布的行业标准值进行对比。所以，功效系数法在对企业财务绩效进

行分析的同时，也可以更加清楚地了解德赛西威的财务状况在同行业中所处的位

置，整个分析过程客观合理。 

②评价结果科学有效。功效系数法的指标选取具有较大的灵活性，能够从公

司的实际状况出发，建立一个最符合公司实际的评估系统。进行评估的时候，既

可以得出各项财务指标的变动趋势，也可以分析企业在同行业中的地位。此外，

德赛西威是一家上市公司，在目前的股市监管制度下，上市公司的财务数据被证

监会等相关监管部门严格监管，开展分析所需要的财务数据，如经营情况、重要
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事件等相关信息，都可以从公共渠道获得，比自行搜集的资料更具可信度和可靠

度，此外，计算时采用了更加合理的加权平均法，使评价结果科学有效。 

4.1.2 财务绩效评价指标的选取 

（1）指标选取原则 

①全面系统原则。在建立评价指标体系的时候，除了要考虑企业的实际情况

之外，还需要对评估体系进行整体优化，考虑单个评价指标在整个评价体系中的

合理性，这样才能更加科学、高效地对财务绩效展开评价。首先，要从多个角度

来选择评价指标，既要注重企业的盈利能力，还要将企业的成长性、市场竞争力

和经营风险等因素纳入考量范围，从而实现对企业的全面评估。其次，要对各个

评价指标所反映信息的代表性进行评估，充分考虑各指标间的相关性，而非单独

地对各个指标进行评价。 

②可比性原则。进行绩效评价时要对所选择的指标进行标准化处理，以确保

指标在各个维度上的可比性。例如：对负数据进行非负化处理，对异常数据进行

剔除和替代，对指标的属性和单位进行统一等。 

③科学相关原则。选择指标时要建立在科学的理论依据上，并与企业利益相

关者的诉求相一致。股东一般都会关心企业的真实经营情况，债权人大多关心企

业的偿债风险，投资者的投资判断以公司的成长性为决策基础。因此，在建立绩

效评价体系时，要选取合适的指标，考虑各方利益相关者的关注重点，有针对性

地反映企业财务状况。唯有建立一个与企业实际状况相适应、具有科学性和可信

性的评价体系，才能为改善企业绩效提供准确、可信的评价依据。 

④易获取原则。企业绩效评价是一个持续的过程，评价所需的各项指标在评

价期间需要能公开、准确获得，否则将导致评价过程中断。 

⑤可预测性原则。对企业绩效进行评估，其根本目标是提高企业的经营管理

水平，绩效评价的结果要有一定的预见性。因此在选择评价指标时，应结合实际

情况对企业是否有改善该项指标的能力进行判断，谨慎选择易受市场环境、政策

变化等外部客观因素影响的指标，避免得出没有任何借鉴意义的评价结果。 

（2）指标选取 
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国资委每年都会编制并公布《企业绩效评价标准值》，本文基于《企业绩效

评价标准值》中给出的各项参考指标，结合德赛西威的实际运营情况，并查阅相

关文献资料，选择以 14 项财务指标为德赛西威构建财务绩效体系。 

①盈利能力指标。在盈利能力里的备选指标中，净资产收益率和总资产收益

率的数据曲线具有高度的相似性，为了让评价体系更为合理，本文在二者中选取

更具综合性的净资产收益率作为评价指标。以下 4 项指标是最终确定的盈利能力

指标：净资产收益率（P1）、盈余现金保障倍数（P2）、成本费用利润率（P3）以

及营业利润率（P4）。 

②营运能力指标。在对可供选择的经营能力指标进行筛选之后，由于难以获

得不良资产比率的相关信息，故将其剔除。在总资产周转率和流动资产周转率两

者当中，流动资产周转率更适用于汽车配件制造业，故选取流动资产周转率。以

下 3 项指标是最终确定的营运能力指标：流动资产周转率（O1）、应收账款周转

率（O2）、资产现金回收率（O3）。 

③偿债能力指标。将产权比率与资产负债率进行对比，发现两者之间存在正

相关，分析之后发现资产负债率更注重于分析企业债务清偿的保障度，故在两者

之中选择了资产负债率来构建评价体系。以下 3 项指标是最终确定的偿债能力指

标：资产负债率（S1）、速动比率（S2）、现金流动负债比率（S3）。 

④成长能力指标。成长能力各项指标间的独立性较高，通常从绩效成长和规

模成长两个角度来评估企业整体的成长能力。以下 3 项指标是最终确定的成长能

力指标：销售增长率（D1）、资本保值增值率（D2）、总资产增长率（D3）。 

⑤成本管理能力指标。成本管理水平反映了企业成本费用的合理性，也代表

着企业的运营水平。企业的每元营业收入中所包含的单位成本越低，说明企业主

营业务附加值越高。因此，本文以成本费用占营业收入比重（A1）为评价指标，

对德赛西威的成本控制水平进行评价。 

在对上述因素进行了初步分析后，经过筛选，最终选择了 14 项指标构建评

价体系，对德赛西威财务绩效进行综合分析与评价。如表 4.1 所示。 

 

 



兰州财经大学硕士学位论文                                    智能化转型背景下德赛西威绩效研究 

24 

 

表 4.1  财务绩效评价指标 

财务指标 计算公式 

盈利能力 

净资产收益率（%） 净利润/净资产×100% 

盈余现金保障倍数 经营现金净流量/净利润 

成本费用利润率（%） 利润总额/成本费用总额×100% 

营业利润率（%） 营业利润/营业收入×100% 

营运能力 

流动资产周转率（次） 营业收入/流动资产平均余额 

应收账款周转率（次） 应收账款平均余额/赊销收入 

资产现金回收率（%） 经营现金净流量/平均资产总额×100% 

偿债能力 

资产负债率（%） 负债总额/资产总额×100% 

速动比率（%） 速动资产/流动负债×100% 

现金流动负债比率（%） 
经营活动现金流量净额/流动负债×

100% 

成长能力 

销售增长率（%） 
营业收入本年变动额/上年营业收入×

100% 

资本保值增值率（%） 
期末所有者权益/期初所有者权益×

100% 

总资产增长率（%） 总资产本年变动额/上年总资产×100% 

成本管理能

力 

成本费用占营业总收入比重

（%） 
成本费用总额/营业收入×100% 

4.1.3 指标标准值和权重的计算 

（1）标准值的计算 

本文以 2021 年的《企业绩效评价标准值》为参考，该标准值由国家统计局

通过收集全国各行业企业的财务信息，以各企业当年的经营状况为依据，经过数

理统计方法的计算，给出了适用于不同行业的五档标准值，是目前国内可信度较

高的参考标准值之一。根据行业基本分类参考可知，德赛西威属于汽车零部件及

配件制造业。国资委发布的《2021 年企业绩效评价标准值》中汽车零部件及配件

制造业的绩效评价标准值和对应的标准系数如表 4.2 和表 4.3 所示。 
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表 4.2  2021 年汽车零部件及配件制造业的绩效评价标准值 

指标 优秀值 良好值 平均值 较低值 较差值 

盈利能力 

净资产收益率（%） 14.4 8.5 7.4 0.4 -5.6 

盈余现金保障倍数 2.9 1.8 1.4 -0.2 -0.9 

成本费用利润率（%） 9.8 5.6 4.9 -1.1 -8.2 

营业利润率（%） 8.8 5.4 4.9 -1.1 -7.7 

营运能力 

流动资产周转率（次） 2 1.7 1.4 0.7 0.5 

应收账款周转率（次） 7.8 5.7 4.2 3 2.4 

资产现金回收率（%） 11.6 7.4 4.9 -0.5 -6 

偿债能力 

资产负债率（%） 48.3 53.3 58.3 68.3 83.3 

速动比率（%） 123 110.9 87.6 60.9 33.6 

现金流动负债比率（%） 27.5 17.2 15.8 -2.7 -10.9 

成长能力 

销售增长率（%） 21 13.2 3 -10.9 -22.8 

资本保值增值率（%） 115 108.3 101.3 96.9 88.9 

总资产增长率（%） 17.1 10.6 8.2 -3.9 -8.4 

成本管理能力 成本费用占营业总收入比重（%） 92.3 93.9 95.5 103.5 111 

数据来源：2021 年汽车零部件及配件制造业绩效评价标准值 

 

表 4.3  评价标准档次及对应的标准系数表 

评价标准级别 评价标准系数 

实际值≧优秀值 1.0 

实际值≧良好值 0.8 

实际值≧平均值 0.6 

实际值≧较低值 0.4 

实际值≧较差值 0.2 

较差值以下 0.0 

数据来源：企业绩效评价标准值 
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（2）权重的计算 

德赛西威公司于 2018 年开始智能化转型，故本文选取 2014—2021 年的财务

数据进行分析。问卷调查法所收集的数据会因发放对象的不同而存在较大的结果

差异，并且问卷的回收率很难保证。因此本文在计算权重采用熵值法，以各指标

间实际值的离散程度为基础来确定权重，指标的离散程度越大，熵值就越小，权

重也就越大；反之亦然。因此，熵值法基于符合实际的真实数据，在此基础上计

算出的各评价指标的权重较为客观合理。主要计算步骤如下： 

第一步，根据年报计算实际值。i 代表不同年份，j 代表具体的评价指标，Xij

代表第 i 年的 j 指标，选取德赛西威 2014—2021 年 8 年期间的 14 个指标，计算

出的实际值见表 4.4。 

 

表 4.4  2014—2021 年德赛西威各单项财务指标实际值表 

指标/年份 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

净资产收益率 27.83 41.33 46.26 16.58 10.47 6.93 11.16 15.36 

盈余现金保障倍数 1.16 0.69 0.94 1.05 1.77 1.37 0.85 1.01 

成本费用利润率 7.60 12.61 13.54 13.13 9.51 5.68 9.53 11.12 

营业利润率 6.59 10.76 11.60 11.43 7.81 4.73 7.88 8.95 

流动资产周转率 1.95 1.78 1.87 1.35 1.10 1.14 1.31 1.44 

应收账款周转率 5.23 5.57 5.91 5.06 4.41 3.84 3.98 4.24 

资产现金回收率 10.61 9.53 14.73 12.07 12.37 6.64 6.32 9.52 

资产负债率 72.09 71.98 71.53 40.29 30.02 33.55 38.50 46.64 

速动比率 0.77  0.71  0.83  1.98  2.91  2.21  1.76  1.31  

现金流动负债比率 13.45 11.86 19.12 29.47 54.42 22.79 17.15 19.66 

销售增长率 48.48 39.10 54.80 5.85 -10.01 -1.32 27.39 40.75 

资本保值增值率 121.25 147.19 147.50 291.06 106.95 105.65 110.07 116.66 

总资产增长率 43.92 46.51 45.22 38.77 -8.74 11.81 18.93 34.46 

成本费用占营业总收入比重 91.99 88.15 87.39 87.63 82.05 84.17 82.39 80.92 

数据来源：国泰安数据库 
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第二步，对数据进行非负化处理。由于熵值法计算权重所需对数函数只能使

用正数据，故对矩阵中的负数数据进行处理，处理方法如下： 

𝑌𝑖𝑗 =
𝑋𝑖𝑗−𝑚𝑖𝑛{𝑋1𝑗,……,𝑋𝑛𝑗}

𝑚𝑎𝑥{𝑋1𝑗,……,𝑋𝑛𝑗}−𝑚𝑖𝑛{𝑋1𝑗,……,𝑋𝑛𝑗}
                               （4.1） 

第三步，计算第 i 年份第 j 项指标值的比重，进行归一化处理。 

𝑍𝑖𝑗 =
𝑌𝑖𝑗

∑ 𝑌𝑖𝑗
𝑖
𝑎=1

(𝑎 = 1,2,3…… 𝑖)                                   （4.2） 

将表 4.4 的数据按照上述步骤处理后的结果见表 4.5。 

 

表 4.5  德赛西威指标归一化处理数据表 

指标/年份 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

净资产收益率 0.1735 0.2855 0.3264 0.0801 0.0294 0.0000 0.0351 0.0700 

盈余现金保障倍数 0.1412 0.0000 0.0764 0.1081 0.3258 0.2040 0.0472 0.0973 

成本费用利润率 0.0516 0.1859 0.2109 0.1998 0.1028 0.0000 0.1033 0.1458 

营业利润率 0.0583 0.1890 0.2153 0.2100 0.0965 0.0000 0.0985 0.1322 

流动资产周转率 0.2699 0.2161 0.2426 0.0815 0.0000 0.0134 0.0677 0.1089 

应收账款周转率 0.1849 0.2302 0.2748 0.1616 0.0764 0.0000 0.0190 0.0531 

资产现金回收率 0.1374 0.1027 0.2693 0.1842 0.1936 0.0101 0.0000 0.1025 

资产负债率 0.2558 0.2552 0.2524 0.0625 0.0000 0.0214 0.0516 0.1011 

速动比率 0.0089 0.0000 0.0172 0.1870 0.3231 0.2207 0.1544 0.0887 

现金流动负债比率 0.0170 0.0000 0.0780 0.1893 0.4576 0.1175 0.0569 0.0838 

销售增长率 0.2051 0.1722 0.2273 0.0556 0.0000 0.0305 0.1312 0.1780 

资本保值增值率 0.0518 0.1380 0.1390 0.6158 0.0043 0.0000 0.0147 0.0366 

总资产增长率 0.1751 0.1837 0.1794 0.1580 0.0000 0.0683 0.0920 0.1436 

成本费用占营业总收入比重 0.2964 0.1937 0.1732 0.1798 0.0304 0.0871 0.0395 0.0000 

数据来源：国泰安数据库 

 

第四步，计算 j 指标的熵值。 

𝐸𝑗 = − ln(𝑗)−1∑ [𝑍𝑖𝑗 ln(𝑍𝑖𝑗)]
𝑖
𝑎=1                                   （4.3） 
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第五步，计算 j 指标的差异化系数。 

𝐺𝑗 = 1 − 𝐸𝑗                                                   （4.4） 

第六步，计算 j 指标权重。 

𝑊𝑗 =
𝐺𝑗

∑ 𝐺𝑏
𝑗
𝑏=1

                                                  （4.5） 

德赛西威指标熵值及权重相关计算结果见表 4.6。 

 

表 4.6  德赛西威指标熵值及权重 

指标 熵值 差异化系数 单指标权重 

净资产收益率 0.6202 0.3798 7.66 

盈余现金保障倍数 0.6722 0.3278 6.62 

成本费用利润率 0.7066 0.2934 5.92 

营业利润率 0.7049 0.2951 5.95 

流动资产周转率 0.6495 0.3505 7.07 

应收账款周转率 0.6545 0.3455 6.97 

资产现金回收率 0.6704 0.3296 6.65 

资产负债率 0.6385 0.3615 7.30 

速动比率 0.6166 0.3834 7.74 

现金流动负债比率 0.5925 0.4075 8.22 

销售增长率 0.6841 0.3159 6.37 

资本保值增值率 0.457 0.543 10.96 

总资产增长率 0.7191 0.2809 5.67 

成本费用占营业总收入比重 0.6582 0.3418 6.90 

数据来源：国泰安数据库 

4.1.4 财务绩效等级的确定 

运用功效系数法来评价财务绩效时，需确定一个绩效评价结果区间，对最终

得出的评价分数按等级进行划分，以直观地反映最终结果，从而更好地评价企业
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的财务绩效。本文按照国资委《2021 年企业综合绩效评价标准值》将评价类型划

分为优（A）、良（B）、中（C）、低（D）、差（E）五种类型，并对其进一步细分，

采用字母后标注“+、-”号的方式来体现各评价类型的差异，使财务绩效评价结

果更为直观明了，如表 4.7 所示： 

 

表 4.7  财务绩效评价等级区间表 

评价得分 评价类型 评价级别 

X≥95 

优（A） 

A++ 

95＞X≥90 A+ 

90＞X≥85 A 

85＞X≥80 

良（B） 

B+ 

80＞X≥75 B 

75＞X≥70 B- 

70＞X≥65 

中（C） 

C 

60＞X≥60 C- 

50＞X≥40 低（D） D 

40＞X 差（D） E 

数据来源：企业综合绩效评价标准值 2021 

 

传统的功效系数法中基础分和调整分的分配比例固定为 60：40，进行评价

时存在一定的局限性，因此本文将分配比例调整变动比例，以增加绩效评价的灵

敏度和准确度。修正后的计算公式如下： 

本档基础分=单项指标权重×本档标准系数                      （4.6） 

上档基础分=单项指标权重×上档标准系数                       （4.7） 

功效系数值=（实际值−本档标准值）⁄（上档标准值−本档标准值）      （4.8） 

调整分=功效系数×（上档基础分−本档基础分）                    （4.9）  

单项指标评分=本档基础评分+调整分                           （4.10） 

单项指标评价指数=单项指标评分÷单项指标权重                （4.11） 
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其中，实际值若不小于优秀值，则其功效系数取 1。  

综合评价得分的计算公式为：  

20xx年综合评价得分=∑20xx年各类基本指标评分                （4.12） 

因此，2021 年德赛西威指标的单项指标评价指数计算过程表如表 4.8 所示。 

 

表 4.8  2021 年德赛西威单项指标评价指数计算过程表 

指标 权重 

标准 

系数 

基础分 

功效 

系数 

调整分 

单项 

评分值 

评价 

指数 

净资产收益率 7.66 1.00 7.6600 0.0000 0.0000 7.6600 1.0000 

盈余现金保障倍数 6.62 0.40 2.6480 0.6549 0.8671 3.5151 0.5310 

成本费用利润率 5.92 1.00 5.9200 0.0000 0.0000 5.9200 1.0000 

营业利润率 5.95 1.00 5.9500 0.0000 0.0000 5.9500 1.0000 

流动资产周转率 7.07 0.60 4.2420 0.1380 0.1951 4.4371 0.6276 

应收账款周转率 6.97 0.60 4.1820 0.0260 0.0362 4.2182 0.6052 

资产现金回收率 6.65 0.60 3.9900 0.7000 0.9310 4.9210 0.7400 

资产负债率 7.30 1.00 7.3000 0.0000 0.0000 7.3000 1.0000 

速动比率 7.74 1.00 7.7400 0.0000 0.0000 7.7400 1.0000 

现金流动负债比率 8.22 0.80 6.5760 0.2387 0.3925 6.9685 0.8477 

销售增长率 6.37 1.00 6.3700 0.0000 0.0000 6.3700 1.0000 

资本保值增值率 10.96 1.00 10.9600 0.0000 0.0000 10.9600 1.0000 

总资产增长率 5.67 1.00 5.6700 0.0000 0.0000 5.6700 1.0000 

成本费用占营业总收入比重 6.90 1.00 6.9000 0.0000 0.0000 6.9000 1.0000 

数据来源：国泰安数据库 

 

2021 年德赛西威财务绩效综合评价得分=∑2021 年各类基本指标评分

=89.74，财务绩效评价级别为 A。 

同理可计算出 2014—2021 年德赛西威财务绩效综合评价得分和评价级别如

表 4.9 所示。 
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表 4.9  2014—2021 年的德赛西威财务绩效综合评价得分和评价级别 

指标/年份 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

财务绩效综合评价得分 66.91 68.48 67.92 76.47 62.98 61.19 74.08 89.74 

财务绩效评价级别 C C C B C C B- A 

4.2 智能化转型前后的财务绩效对比分析 

利用功效系数法构建财务绩效评价体系对德赛西威智能化转型前后的综合

财务绩效进行计算，其 2014—2021 年的企业财务绩效得分呈先上升后下降再上

升的变化趋势，由 2014 年的中（C）转为 2021 年的优（A）。针对德赛西威在 2018

年提出的智能化转型，本文以 2018 年作为企业转型的划分点，纵向和横向对比

分析德赛西威的转型效果。 

4.2.1 盈利能力分析 

盈利能力是指企业获取利润的能力，也被称为资金或资产增值能力，一般体

现为一定时期内企业收益的绝对金额和相对变动趋势。德赛西威 2014—2021 年

盈利能力指标值及变化趋势如表 4.10、图 4.1 所示。 

 

表 4.10  德赛西威 2014—2021 年盈利能力指标值 

指标/年份 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

净资产收益率（%） 27.83  41.33  46.26  16.58  10.47  6.93  11.16  15.36  

盈余现金保障倍数 1.16  0.69  0.94  1.05  1.77  1.37  0.85  1.01  

成本费用利润率（%） 7.60  12.61  13.54  13.13  9.51  5.68  9.53  11.12  

营业利润率（%） 6.59  10.76  11.60  11.43  7.81  4.73  7.88  8.95  
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图 4.1  德赛西威盈利能力变化趋势图 

 

净资产收益率是企业对所有者权益回报的一种反映，它被用来度量企业使用

自有资金的效率；盈余现金保障倍数从现金的流入与流出两个方面来真实地反映

利润的质量；成本费用利润率是利润总额与成本费用总额的比率，用来衡量计算

企业的投入产出比。而营业利润率则是指营业利润占总营业收入的比例，用来度

量企业的经营效率。这四个因素都是积极的。从图 4.1 中可以看出，反映德赛西

威盈利能力的四项财务指标：净资产收益率、盈余现金保障倍数、成本费用利润

率、营业利润率，在 2014-2021 年均呈先上升后下降再上升的折线状趋势。 

2014—2016 年，恰逢中国汽车行业景气上升，呈高速发展态势，乘用车市场

快速发展，德赛西威的主营业务：车载信息娱乐系统、驾驶信息显示系统、车载

空调控制器等汽车电子产品大规模普及，下游需求旺盛，产品出货量持续增长，

汽车的高速增长带动了汽车电子的发展，同时德赛西威于 2010 年被国企收购控

股，由中外合资转为内资，管理层和核心技术团队获得部分股权，在股权激励的

作用下，利益诉求一致，多方面的正向效应带动了德赛西威的盈利能力持续上升。 

2017—2019 年，是德赛西威盈利能力的低谷，一方面源于下游的整车厂连

续两年销量下滑，乘用车市场出现负增长，行业整体低迷，行业发展放缓，汽车

零部件企业普遍业绩承压，另一方面，德赛西威在 2018 年实施智能化转型，为

相关项目募集资金，在下游市场不景气、营业收入基数较低的情况下，为公司的

智能化转型进行高强度投入。虽然智能化转型能够带来良好的预期效益，但由于
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资金投资项目大部分属于资本性支出，且新建的投资项目需要一定的实施期，短

期内难以产出全部效益，同时智能化转型对企业绩效的正向作用存在 1-2 年的滞

后性，不能企业当期的财务报表中予以体现，导致德赛西威的盈利能力在短期内

出现了下降。 

2020 年，德赛西威过去投入研发的产品进入放量阶段，智能驾驶、智能座舱

和物联网等智能化产品规模化量产，多项专利研发成功，同时下游乘用车市场智

能化、网联化和电动化转型加快，智能化产品的市场渗透率快速增长，德赛西威

的三大智能化业务的订单量快速提升，公司的盈利模式也由单纯硬件出货，转变

为硬件出货+方案费+运营费+专利授权费的高利润的复合盈利模式。在 2020 年

全球汽车市场受新冠疫情影响销量同比下降 14.3%，中国乘用车销量同比下降 6%

的背景下，德赛西威在连续两年的下滑后首次恢复高速增长，公司的产品均价由

2018 年的 502 元提升至 2021 年的 631 元。2021 年，德赛西威的净资产收益率、

成本费用利润率、盈余现金保障倍数、营业利润率持续上升，达到行业内的优秀

水平，盈利能力优秀。 

4.2.2 营运能力分析 

德赛西威 2014—2021 年营运能力指标值及变化趋势如表 4.11、图 4.2 所示。 

 

表 4.11  德赛西威 2014—2021 年营运能力指标值 

指标/年份 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

流动资产周转率（次） 1.95 1.78 1.87 1.35 1.10 1.14 1.31 1.44 

应收账款周转率（次） 5.23 5.57 5.91 5.06 4.41 3.84 3.98 4.24 

资产现金回收率（%） 10.61 9.53 14.73 12.07 12.37 6.64 6.32 9.52 
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图 4.2  德赛西威营运能力变化趋势图 

 

流动资产周转率不仅可以反映流动资产周转速度，还是一项全面反映流动资

产利用效果的基础能力指标，通过流动资产的占用量和其所完成的工作量之间的

关系，来体现流动资产的经济效益水平；应收账款周转率反映企业将应收账款变

成现金所花费的时间，衡量企业应收账款的周转速度及管理效率。从图 4.2 可以

看出，2014—2021 年德赛西威的流动资产周转率和应收账款周转率持续处于较

低水平，说明赊销是德赛西威的重要结算方式。在德赛西威智能化转型之前，这

是由于汽车零部件制造商与下游的整车厂之间的采取先供货后付款的结算方式，

供货与付款的间隔往往在 3 个月以上。在 2017—2019 年乘用车市场的低迷不景

气，下游客户的回款不顺通过先供货后付款的结算方式传导给了德赛西威这些处

于行业中游的汽车零部件供应商，导致应收账款周转率的下降趋势明显快于流动

资产周转率。德赛西威智能化转型之后，智能化产品和服务的稀缺性使得流动资

产周转率和应收账款周转率有所回升，但仅达到了行业平均水平，2018 年乘用

车市场转入下降通道后竞争日益激烈，德赛西威的部分客户营收下降而无力付款，

迫使德赛西威核销了部分应收账款，说明其应收账款的管理存在缺陷，需完善收

款政策，警惕坏账风险。 

资产现金回收率用来衡量经营活动所造成的亏损程度，反映企业的资本产出

率。在营运能力选择的三个指标中，资产现金回收率的波动是最大的。由于德赛

西威在 2018 年实施智能化转型的当年，进行了改造产品线、建造新工厂、成立
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研发中心等多项资本性支出，这些资本性支出在短期内无法产生效益，同时

2018—2020 年严峻市场形势使得经营现金净流量出现下滑，导致了 2019 年资产

现金回收率呈断崖式下滑。但是经历了两年的低迷后，资产现金回收率开始好转，

在 2021 年达到行业良好水平，资产现金回收率与经营现金净流量同向变化，且

现金流量增加的部分主要集中在销售商品的活动中，说明随着智能化转型的深入，

智能化转型对企业绩效的正向影响逐渐增大，资产使用效率提高，为企业带来了

较多的现金收入。 

4.2.3 偿债能力分析 

德赛西威 2014—2021 年偿债能力指标值及变化趋势如表 4.12、图 4.3 所示。 

 

表 4.12  德赛西威 2014—2021 年偿债能力指标值 

指标/年份 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

资产负债率 72.09 71.98 71.53 40.29 30.02 33.55 38.50 46.64 

速动比率 77.15 71.11 82.78 198.23 290.70 221.13 176.01 131.40 

现金流动负债比率 13.45 11.86 19.12 29.47 54.42 22.79 17.15 19.66 

 

 

图 4.3  德赛西威偿债能力变化趋势图 
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资产负债率可以反映债权人资金能否收回的安全程度。2017 年德赛西威成

功在中小板上市，公开募集资金，资产负债率明显下降，之后的 2018—2021 年

有所提升，但总体表现比较稳定，处于 50%以下，低于行业优秀水平，且应付账

款及应付票据这类无息流动负债占到了负债的 60%，可以看出德赛西威在资金

持有量上还是较为保守。因此德赛西威可以考虑财务杠杆给公司带来的收益，持

有大量货币资金虽使企业的债务偿付有较高的资金保障，但却拉低了企业的资金

使用效率。智能化转型是多方位的智能化，无论是研发智能化产品，还是进行智

能化生产改造升级，都需要投入大量的资本以保证正常的转型进度。因此，德赛

西威可通过债务融资适当提高负债比率，将更多的资金运用到智能化转型上来，

加快转型的速度。 

速动比率用来衡量流动资产中可立即变现的资产比重，反映企业偿还流动负

债的能力；现金流动负债比率从现金流角度，对企业当期偿付短期负债的能力进

行评估。2017 年，德赛西威的速动比率和现金流动负债比率均出现了一个较高

的上升，分析相关资料和财务报告可知德赛西威在 2017 年成功上市后吸纳了大

量的银行存款，并在 2018 年使用银行存款偿还了大部分短期借款和部分应付账

款，导致了速动比率和现金流动负债比率的上升。智能化产品需要采购高算力的

高端芯片和专利授权，导致德赛西威在转型后应付票据和应付账款等流动负债出

现大幅增长，对速动比率和现金流动负债比率产生了负面影响。但智能化转型后

企业盈利能力增强，带动经营活动现金净流量实现了比流动负债更快的增长，说

明德赛西威经营活动产生的资金十分充足，有足够的实力来偿付到期债务，抗风

险能力较强。 

此外，2021 年的“芯片荒”导致上游的芯片与原材料的短缺和价格上涨，而

下游市场智能化的快速渗透导致客户大幅订单增长。为保证产品的及时供应，德

赛西威在 2021 年向上游采购了大量芯片，价格上涨和超量采购的双重影响导致

德赛西威的存货相比上年上升了 84.33%。由于上游芯片厂商产能规划周期较长，

出货前 5-6 个月完成产能规划，短期内这批芯片的减值风险较低。但存货中的产

成品是定制化产品，当客户相关车型市场出现重大不利变化时，存货将面临减值

风险。同时，德赛西威发出存货采用移动加权平均法，2021 年购进的高价原材料
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将对未来的营业成本产生负面影响。 

4.2.4 发展能力分析 

德赛西威 2014—2021 年发展能力指标值及变化趋势如表 4.13、图 4.4 所示。 

 

表 4.13  德赛西威 2014—2021 年发展能力指标值 

指标/年份 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

销售增长率 48.48  39.10  54.80  5.85  -10.01  -1.32  27.39  40.75  

资本保值增值率 121.25  147.19  147.50  291.06  106.95  105.65  110.07  116.66  

总资产增长率 43.92  46.51  45.22  38.77  -8.74  11.81  18.93  34.46  

 

 

图 4.4  德赛西威发展能力变化趋势图 

 

销售增长率以本年营业总收入增长额与上年营业总收入的比例关系，来衡量

企业营业收入增减变动情况。德赛西威 2014—2019 年销售增长率呈波动下滑趋

势，主要原因是其旧有的主营业务技术壁垒低，行业集中度低，产品的竞争力相

比于国外的汽车电子企业不强，同时受悲观的市场环境的影响，导致销售增长率

在 2018 年和 2019 年直接触底，降为负增长。到了 2020 年，德赛西威转型初见

成效，新产品进入量产阶段，主营业务从硬件转向经济附加值更高的硬件+软件
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的综合服务，智能化产品的稀缺性和智能化服务的个性化为公司带来了大量订单，

销售增长率大幅跃升，在 2021 年几乎达到了行业优秀值的两倍。随着业内同行

逐步进行智能化转型，未来德赛西威的销售增长率会有所回落，但其具有先发优

势，同时汽车电子产品需要与其他汽车零部件进行匹配调教，客户不会轻易更换

供应商，德赛西威销售增长率的未来趋势较为乐观。 

总资产增长率用来衡量企业总资产的变动情况。2014—2017 年总资产增长

率的高速增长得益于下游乘用车市场处于蓝海市场，出货量的大幅增长促使货币

资金、应收账款等部分流动资产增加，因为指标上升。2018—2019 年受下游市场

影响销售低迷，同时德赛西威为智能化转型进行了大量投资，货币资金锐减，总

资产增长率急剧下降。2020—2021 年总资产增长率回升，均位于行业优秀值以

上，主要原因在于智能化转型的实施使得企业收益增加，进而促使货币资金、应

收账款等部分流动资产增加，加之企业对生产线进行改扩建使得固定资产等部分

非流动资产增加，提高了总资产的规模。 

资本保值增值率主要反映了企业资本的运营效益与安全状况。2014—2021

年，德赛西威的资本保值增值率基本处于行业良好水平。但德赛西威在 2017 年

通过转增股本及公开发行股票的方式，使资本公积大幅增加，资本保值增值率的

实际值由 2016 年的 147.50%上升至 291.06%，造成了其资本保值增值率出现了

一个高峰，随后又回落。2020—2021 年，智能化转型使得盈利能力得以改善，未

分配利润明显增加，指标上升。 

4.2.5 成本管理能力分析 

德赛西威 2014—2021 年成本管理能力指标值及变化趋势如表 4.14、图 4.5

所示。 

 

表 4.14  德赛西威 2014—2021 年成本管理能力指标值 

指标/年份 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

成本费用占营业总收入比重 91.99 88.15 87.39 87.63 82.05 84.17 82.39 80.92 
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图 4.4  德赛西威成本管理能力变化趋势图 

 

成本费用占营业收入比重反映出获取每元的收入需要付出的成本金额，其中

成本费用包括了主营业务成本及期间费用。德赛西威的该项指标一直处于行业优

秀水平，且在不断下降，这意味着德赛西威不管是在低迷时期，还是在繁荣时期，

都能对成本控制进行合理控制。特别是在智能化转型实施阶段时期，对资金管理

和重点费用的监控和管理水平优秀，进行智能化转型的同时确保费用合理增长。 

4.3 智能化转型前后的非财务绩效对比分析 

ESG，环境、社会和公司治理（Environmental、Social and Governance）的缩

写，从环境、社会和公司治理的非财务角度入手，关注企业非财务绩效，是一种

新兴的企业评价标准。本节选取德赛西威 ESG 三个方面的多个指标，对德赛西

威实施智能化转型的非财务绩效进行分析。 

4.3.1 环境（E）层面 

德赛西威坚持可持续的生态发展理念，积极响应和落实国家“双碳”宏伟目

标。德赛西威于 2018 年获评国家级绿色工厂，现自建有废气处理设施和废水处

理站，均在正常运行。同时废水处理采用最新的“零排放”蒸发工艺，实现废水

循环回用和零排放。所有建设项目均有取得环保部门相关许可批复和验收批复，
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未曾因环境问题受到行政处罚。2020 年完成智能化转型的当年，德赛西威工业

增加值能耗同比下降，减少碳排放量 1211 吨二氧化碳当量。2021 年 11 月，德

赛西威新建的惠南工业园智能绿色工厂正式投入使用，全面开展碳中和理念推广

和实践应用，基于智能制造最佳实践，围绕“绿色运营”、“绿色设计”、“绿色供

应链”、“绿色文化”四大领域，实施多种多样的绿色环保举措和行动，采取设备

能效提升、生产过程工艺改善、光伏发电项目投建、能源智能管理系统引入、水

蓄冷却项目等手段，2021 年减少碳排放量约 1260 吨二氧化碳当量。2022 年 4 

月，德赛西威在供应链合作伙伴大会向合作伙伴发布低碳供应链协同发展倡议，

深化战略合作关系，共同打造绿色生态链开展能源管理，打造高效节能低碳的汽

车电子行业智能制造示范工厂，并带动上游产业共同推进更加低碳、环保、可持

续的发展方式。 

4.3.2 社会（S）层面 

（1）产品质量 

智能制造能消除传统的手工制造中的人为产品缺陷，对产品质量进行持续改

进。德赛西威实施智能化转型后，产品质量稳步提升，获得 IATF16949和 ISO14001

的最新认证，成为中国首批获得汽车行业管理体系认证的公司，2020 年 10 月获

评“全国质量标杆”，斩获达夫 2021 年度 10PPM 奖。 

智能化转型过程中装备智能化和生产智能化使得生产更为高效，能为客户提

供持续稳定的供货，助力客户达成经营目标。2021 年德赛西威荣获多家客户的

合作伙伴和优秀供应商称号，获得了众多客户的认可。 

（2）创新研发 

研发能力是具有高附加价值的无形资源，研发所带来的技术创新能进一步巩

固和扩大技术领先优势，对制造业智能化转型有着积极的推动效果，因此企业在

智能化转型时一般都会加强研发投入，以提高创新水平。德赛西威在行业变革背

景下，保持高水平研发投入，在新加坡、欧洲、南京、成都、上海、深圳等多地

设立研发分部，形成了以智能交通技术研究院为主，以研发分部为辅的先期技术

研发体系，并持续加强项目及研发流程管理，提升研发效率。德赛西威的研发能
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力如表 4.15 所示。 

 

表 4.15  德赛西威的研发能力汇总 

指标/年份 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

研发人员数量（人） 1119 1,458 1903 1868 1748 2257 

研发人员数量占比 24.64% 33.94% 43.20% 41.46% 40.69% 42.25% 

研发投入金额（万元） 34,053.06 41,836.93 54,321.12 65,571.24 81,698.66 96,249.38 

研发投入占营业收入比例 6.00% 6.96% 10.04% 12.29% 12.02% 10.06% 

研发投入资本化金额（万元） 0 0 1,703.27 3,183.51 15,780.24 4,292.21 

研发投入资本化比例 0.00% 0.00% 3.14% 4.86% 19.32% 4.46% 

数据来源：德赛西威 2016—2021 年财务报表 

 

从研发人员数量与研发投入金额来看，德赛西威在智能化转型后逐渐重视并

加大了研发投入，研发人员数量占比稳定在 10%，研发投入占营业收入比例稳定

在 10%，相比业内同行处于较高水平。技术创新对智能化转型具有正向影响，制

造企业的技术创新能力越强，越有利于智能化转型，能够进行动态调整以适应外

界变化的企业才有可能在智能制造发展中拥有竞争力。因此，德赛西威在进行高

研发投入的同时还需强化项目及研发流程管理，提高研发质量和投入产出比，合

理科学规划研发目标，加速研发转化速度，优化技术创新水平。 

（3）员工发展 

智能化转型离不开人才的支持，德赛西威借助多层级协同管理系统，以不同

级别、不同岗位为依据，设置相应的业绩指数和激励策略，从质量、效率、价值

创造等方面展开对员工进行评估，激发出其自身潜能，同时在公司内部设有学习

发展中心，2021 年累计开展 20 个行动学习课题和 40 多场文化拓展培训，覆盖

近 4000 人，培养了近 200 名管理型人才。2021 年，德赛西威荣获“2021 人力资

源管理杰出奖”和“2021 广东年度非凡雇主”。 

（4）供应链管理 

智能化转型过程中企业与上下游的交流和联系更为紧密，德赛西威长期坚持
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打造开放共享的供应链生态，通过推动上下游信息透明度、提升重点供应链伙伴

战略合作关系，与众多国内外一流供应商伙伴长期保持良好合作，是供应链上游

英伟达全球六家 Tier1 合作伙伴中的唯一大陆厂商，在当前复杂的大环境下有

效保障了德赛西威在交付、质量、研发等能力的全面提升。 

（5）行业地位 

德赛西威通过智能化转型，在行业“增速放缓、结构优化、存量竞争”的新

阶段迅速调整，完成了从传统汽车电子产品生产商到全栈整体解决方案供应商的

转变，是英伟达全球六家 Tier1 合作伙伴中的唯一大陆厂商，从 Tier1 级供应商

向 Tier0.5 级供应商过渡，与客户的关系更加紧密，直接参与进客户的整车产品

方案研发阶段，为整车从开发到制造甚至到后续运营提供一条龙的服务，2018 年

公司产品均价为 502 元，2021 年提升至 631 元。2021 年，德赛西威首次进入全

球汽车零部件配套供应商百强榜。 

德赛西威除了有旧客户的新增订单外，还在细分板块持续有白点客户的突破，

公司客户集中度持续下降。2021 年公司前五大客户销售额合计占比约为 50.0%，

相较于 2017 年下降 11.5 个百分点，同时 2021 年公司前两大客户销售额合计占

比为 23.3%，相较 2020 年大幅下降，公司的客户体系持续加速扩张。 

主营业务的市场份额方面，德赛西威 2021 年的智能座舱业务中信息娱乐系

统的市占率达到 16.29%，位列行业首位；智能驾驶业务中的域控制器在国产供

应商中总排名第一，并且量产规模单向排名第一，全景环视（AVM）市占率第二，

全自动辅助泊车（APA）市占率第四；物联网业务中车载远程信息处理器排名第

三，力压传统巨头法雷奥、电装、哈曼、大陆，成为 2021 年的一匹市场黑马。 

4.3.3 治理（G）层面 

德赛西威引入多层级协同管理系统，与企业级 OA 平台相结合，全面打通了

设备资产、生产系统、管理系统和供应链间的信息通道，将业务流与工作流相融

合，实现了大部分业务处理的无纸化、移动化，降低了沟通及管理、运营成本；

降低了财务人员手工操作程度，提高了审批效率；实现了采购流程快速化、透明

化，加速内部财务协同，连续三年（2018、2019 及 2020 年度）获得深交所年度
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信息披露考核最高等级 A 级。德赛西威以服务驱动管理，逐步从面向功能型的

管理模式向面向业务、面向流程、以人为中心的智能化管理转变，更高效地赋能

业务发展。 
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5 德赛西威智能化转型中存在的问题及优化建议 

5.1 智能化转型中存在的问题 

本文运用功效系数法构建财务绩效评价体系，以智能化转型背景下的德赛西

威为例，结合德赛西威智能化转型的动因和举措分析了其转型前后的财务绩效与

非财务绩效，发现智能化转型有效改善了德赛西威的企业绩效，但其智能化转型

中也暴露出一些问题。 

5.1.1 客户集中度较高 

德赛西威的前五大客户的销售收入占营业收入的比例通过智能化转型有所

下降，由 2017 年的 61.46%降为 2021 年的 49.97%，但仍处于较高水平。德赛西

威的主要客户为汽车整车制造商，汽车制造企业一般需要经过严格的程序选择供

应商，并且通常情况下与供应商保持较为稳定的合作关系，有助于保持公司业务

及客户的稳定性。但目前汽车产销量进入下滑通道，产业发展进入“增速放缓、

结构优化、存量竞争”新阶段，整个行业处在转向结构性调节和产品转型升级的

时期，部分汽车制造商转型效果不佳，市场份额减少，甚至有可能退出国内汽车

市场。如果未来德赛西威的主要客户减少订单或其生产经营发生重大不利变化，

将对德赛西威的业务造成一定不利影响。 

5.1.2 存货管理能力不佳 

德赛西威的速动比率和流动比率在智能化转型后没有好转，反而持续下滑。

通过相关资料可以发现，德赛西威的存货账面价值在转型后大幅增长，一小部分

原因是新冠疫情后的“芯片荒”导致原材料价格上涨，但最主要的原因是有两点：

一是囤积了大量原材料。由于上游汽车芯片的生产过程较长和复杂，供应商的交

付周期从 30 天到 100 天不等，且其产能规划周期较长，需在出货前 5-6 个月完

成产能规划，当市场需求发生快速或大幅变化时，供应商的生产调整缺乏一定的

弹性，德赛西威为保证客户的稳定交付，采购了大量原材料，但芯片的“摩尔定
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律”决定了其产品更新快的特性，德赛西威囤积的这批原材料占用了大量的货币

资金，若不能及时将其转化为收入，将面临大额减值的风险；二是发出商品的异

常增多。德赛西威的主要收入来源于前装市场，在前装市场上合作的汽车制造商

处于强势地位，德赛西威在取得整车厂提供的装车结算数据后确认收入，在此之

前确认为发出商品，并有可能在客户的相关车型销量不佳时发生退回。由于德赛

西威公司通常需按照订单生产，产品专车专用，发出商品退回时需要回炉再生产

才能继续销售，不仅面临减值风险，还会增加生产成本，拖累企业产能。 

5.2 优化建议 

针对德赛西威智能化转型中所暴露出的问题，本文提出以下几点优化建议。 

5.2.1 持续拓展客户 

在汽车智能化方面，中国市场走在全球的前端，中国消费者对汽车智能化的

需求与支付意愿明显高于其他国家和地区。德赛西威是汽车零部件制造商中较早

进行智能化转型的企业之一，其可以利用较早进行智能化转型的先发优势和产品

稀缺性，在需求旺盛的市场中持续突破白点客户。同时，国内汽车市场对于智能

化的高需求帮助厂商积累了产品研发经验，在产品竞争力方面实现了对国外竞争

对手的反超。在全球汽车电智能化的趋势中，我国汽车产业已经占据明显优势。

而此时国外汽车智能化处于起步阶段，德赛西威可通过在本土市场积累的成熟经

验，借助全球化的产业布局，实施本土国际化战略，用本土市场的先进产品开拓

海外市场，提高境外收入，降低客户集中度，提升企业抗风险能力。 

5.2.2 加强运营能力 

优秀的供应链管理能在所需的时间以合理的价格采购到符合质量、环境、职

业健康安全要求的原材料或设备。德赛西威根据客户当期的需求量来决定供应商

的订货量，疏于对未来订单量的预判，而且供应商多为国际供应商，其生产基地

分散分布在日本、东南亚、欧洲、美国等不同国家和区域，需求发生大幅变化难
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以及时交付。针对供应链管理的缺陷，德赛西威可以将汽车终端消费市场的销量

数据对未来的需求量进行研判，对当期的订货量进行修正，通过自建的多层级协

同管理系统调整生产。此外，软件在产品中的占比越来越高，德赛西威还可以对

软件算法进行优化，减少不必要的硬件成本，精益化生产，缓解采购压力的同时

加快供货速度。 
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6 研究结论与局限性 

6.1 研究结论 

本文基于智能制造这一背景，立足汽车零部件制造业，选取德赛西威作为案

例研究对象。搜集大量国内外相关的研究成果，对德赛西威智能化转型的动因和

实施举措进行介绍，再对其转型前后的财务绩效和非财务绩效的变化情况及其原

因进行分析，探究其转型过程中暴露出的问题，主要得出以下结论： 

（1）在汽车产业发展进入“增速放缓、结构优化、存量竞争”新阶段下，

德赛西威紧跟行业发展新趋势，基于降低企业成本、优化价值链的需求，进行了

智能化转型，通过聚焦智能化业务、产品全生命周期管理、精益生产、优化内部

管理、服务创新等举措，实现了企业的智能化转型。 

（2）经过智能化转型后，德赛西威的盈利模式将从单纯硬件出货，转变为

硬件出货+方案费+运营费的高利润模式，成本费用把控能力增强，在产业链重构

的格局下行业地位得以提升，大部分财务绩效和非财务绩效有明显改善，特别是

盈利能力显著提升，说明智能化转型对企业绩效具有正向作用。 

（3）制造业属于资本密集型产业，德赛西威为智能化转型投入了较多的资

本，但当年的企业绩效并未得到提升，甚至部分绩效继续恶化，次年的企业绩效

才有所好转，之后进一步放大，因此智能化转型对企业绩效的正向作用有明显的

滞后性，并随时间推移呈现递增趋势。 

6.2 局限性 

本文主要存在的局限性包括：（1）德赛西威于 2018 年才开始实施智能化转

型战略，因为观测时间长度的限制，仅能分析智能化转型前后 3-4 年期间内企业

短期绩效的变动情况，无法考察 5 年甚至更长时间段的长期绩效变化，而长短期

绩效的结合分析能更准确、全面地评估智能化转型对企业绩效的影响；（2）在未

来技术仍会不断进步，智能化的程度也会不断深入，智能化的形式也会越来越多

样化，而本研究仅基于目前的调研现状，对处在更高智能化阶段的企业的适用性
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不强。（3）本文对于德赛西威实施智能化转型的信息来源大多源自年报、公司官

网以及行业研报中的介绍，对于转型中的一些细节数据，由于企业没有披露，导

致本文对转型前后企业绩效变化的分析缺少更详细、更有说服力的数据，研究深

度还存在不足。 

智能化转型是一项贯穿于企业生产、经营和管理等方面的全方位长期计划，

随着德赛西威智能化转型的继续深入，未来能获取智能化转型前后 5-10 年的数

据，同时随着上市公司对 ESG 信息披露力度的加大，非财务绩效指标数量不足

和难以量化的缺陷得到进一步完善，能全面细致地分析德赛西威智能化转型对企

业绩效的影响，从而更加有针对性地提出优化对策。 
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后  记 

回望三年的硕士生涯，喜悦、挫败、焦虑、迷茫等种种情绪交杂其中，留有

太多遗憾，但时光如水，终究要和过往说声再见。 

感谢我的父母，你们一直是我坚强的后盾，无论成败，都默默地支持着我，

让我重启求学之路，养育之恩，终生难忘；感谢我的导师，从论文选题、框架拟

定到论文修改与定稿，都给了我悉心地指导，生活中亦有您的关心和指引，谆谆

教诲，师恩难忘；感谢我的朋友，人生路途上很幸运与你们相遇，让我不再独自

前行，相聚的时光总是欢乐且短暂，我们江湖再见，把酒言欢。 

离别亦是开始，站在新的起点，愿自己不乱于心，不困于情，不畏将来，不

念过往，如此，安好！ 


