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達內科技（TEDU，未評級）：一站式的 IT 技術人才培訓及輸送中心 

 

架起大學教育與社會實踐的橋樑 

達內科技是一家領先的職業教育培訓公司，致力於培養面向電信和金融領域的中高

端軟體程式設計人才。根據協力廠商市場研究公司 IDC 的資料，2013 年達內佔有

中國 IT 職業教育市場 8.3%的市場份額，名列第一。我們認為，大學基礎教育致力

於培養科學家，但就業市場更需要工程師，兩者不可做到無縫對接，公司的業務填

補了中間的空白。 

 

幫助學員進入行業 

自創辦以來，達內已累計培訓了超過 14 萬名學員，與超過 500 家大專院校達成合

作，與超過 39,000 名雇主單位形成合作網路。完成達內培訓後，90%的學員均可找

到工作，60%學員可通過達內招聘管道找到工作。我們認為，隨著資訊化的步伐加

速以及移動互聯網的高速發展，IT 程式師的職業發展前景愈發清晰，吸引了更多

的人進入該行業，進而令達內的高就業率形成核心競爭優勢，促使學員願意溢價支

付學費以跨越入行門檻，達內學費在 15,800-16,800 元人民幣之間。 

 

商業模式獨特，教學品質與規模效應並行 

公司共 76 人的講師團隊全部基於北京，實行中心化統一管理，異地學生在當地的

學習中心通過即時網路視頻同步聽課，亦有助教在現場進行輔導。公司的商業模式

既彌補了純互聯網授課紀律性與效果不理想的短板，又規避了需要講師實地授課而

較難形成規模效益的缺陷。 

 

為資訊化和互聯網化形成的人才需求造血輸血 
根據 IDC 統計，2013 年職業培訓的市場總量為 675 億元人民幣，其中 IT 培訓佔據

11.4%。我們認為，資訊化和互聯網化所帶來的人才需求是公司增長的源頭，與此同時，

成功互聯網企業家的大量曝光也為莘莘學子在該行業的職業發展注入了信心。 

 

圖表 1：歷史收入與利潤 

截至12月31日止财政年度 11年历史 12年历史 13年历史

总营业收入（百万美元） 25.7 56.8 92.8

变动 121.0% 63.4%

经营利润（百万美元），GAAP 0.4 10.4 13.5

变动 2500.0% 29.8%

经营利润（百万美元），non-GAAP 0.4 10.6 14.2

变动 2550.0% 34.0%

优先股公平值变动前净利润 0.7 9.6 14.0

1271.4% 45.8%

优先股公平值变动 (10.3) (26.5) (44.4)

净利润 (9.6) (16.9) (30.4)
 

資料來源：公司資料,第一上海整理 
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公司歷史與現狀 

公司歷史可以追溯至 2001 年 8月，由加拿大海外專業人士在多倫多開始創業； 2002

年 3 月，公司與北京大學軟體學院合作共同培養軟體工程師，成為首家與北大軟體

學院合作且規模最大的培訓公司。同年 9 月，公司入駐中關村國際孵化園，成為首

家中關村園區的 IT 培訓公司；2014 年 4 月，公司正式登陸納斯達克證券交易所。

 

自成立以來，達內共培養了 14 萬名學員，截止 2014 年一季度，公司共與 39,000 家

企業建立了聯繫網路，在 2011 和 2012 年兩年之間，學生在畢業後的 6 個月內就業

率達到 90%，有約 60%學員通過達內管道找到工作。2012 年數字顯示，達內學員的起

始工資較國家平均水準高出 14.3%。 

 

图表2 ：註冊學生人數 图表3 ：歷史收入增長趨勢 
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商業模式：教學品質與規模效應並存 

我們認為，公司在三個方面創造價值：多元化招生管道、高品質培訓以及高學後就

業率。 

 

多元化的招生管道 

今年一季度，公司通過社會管道招收的學員占比達到 87%，去年同期的數字為 80%，

社招管道學員占比的提升對公司的 ARPU 值起到正面的影響（相對低廉的管道費用）。

在未來，公司將會繼續善用互聯網管道，提高該管道的招生數目占比。我們認為，

互聯網的使用人群吻合公司目標客戶人群，利用互聯網管道宣傳可降低公司的招生

成本。 

 

除此之外，達內也與 500 多家高校進行合作，主要通過三種方式：（1）進入高校進

行宣講會；（2）參與實訓基地合作，租用學校場地，但不參與學費分成；（3）共建

專業，學生一部分學分將通過達內培訓獲得，學校會和達內進行學費分成。現約有

12 家院校與達內形成共建專業合作。 

 

2013 年校招管道招收的學員比例為約 23%，今年一季度占比為 13%，學校的管道費用

約為學費的 3-4 成。 

 

在學費貸款方面，公司沒有為學生做擔保，如學生選擇貸款支付學費，在開學以後，銀

行便會把錢打入公司帳戶，以後還款事宜屬於學生和銀行之間。公司現在的合作方有北

京銀行、中國銀行和宜信。達內中間不收任何費用，現在學員的貸款比例約占一半。 
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高品質的培訓+可形成規模效應的商業模式 

公司拥有 76 名优秀讲师，均在各自專業領域有多年實戰經驗，全部集中在北京进行

课程研发和设计，授课则通過網路攝像向各地同步直播。讲师有 65%的時間用於課

程的研發和設計，其餘 35%用於授課。在激勵方面，講師的薪資水準會高於同行業約

50%-100%不等，幾乎每名老師都享有期權激勵。公司也有較為健全的評分機制，課

程品質如不達標將無法獲得全額的薪資，另外，如遭學員頻繁投訴，講師也會被停

課處理。2013 年全年，講師的留存率為約 87%。 

 

为维持学习纪律性和保持良好的互动环境，学员必须在达内指定的教学点上课，每

节课也会配备助教，现场帮助学员解决问题。大部分助教都是往屆達內畢業生，每

月也會舉行大考，以保證助教的品質。每个教学点的初始投入大约在 100 万元人民

币左右，主要用于课桌、电脑和装修。每个中心约为 1000 平米，可容纳 200-300 名

學員。 

 

我們認為，有紀律性、一致性和互動性的線下課堂是教學品質的重要保障。程式設

計學習涉及到諸如程式調試、排錯、架設環境和系統相容性等問題，如學員在自家

PC 進行學習將會降低學習效率，學習中心配備了統一的系統環境以及助教的現場指

導，對教學品質起到了關鍵作用。 

 

從規模效應的角度考量，由於講師均基於北京，本地教學中心將無需另聘講師，使

得教學點從建設到開課的時間縮短，週期在 7 周左右。 

 

提供入門級的就業機會 

我們認為，完成達內課程後的學員高就業率是公司的核心競爭力之一，也是吸引學

員和保持學費溢價的關鍵因素。 

 

达内在每个学习中心都设有 1-2 名职业规划顾问，为学员提供面试培训以及简历修

改等服务。公司约有 100 多名企業合作專員，該團隊的 KPI 都是圍繞著團隊維護了

多少企業關係，新建了多少企業關係，以及推薦了多少學員到企業作為考核標準。

全國各學習中心每月均會安排多場招聘會，為學員提供更貼身的就業服務，也使企

業有更多機會可以接觸到合適的學員。目前達內學員畢業後 6 個月的就業率為 90%。

 

除此之外，達內的講師、前學員都在業內有一定的積累，形成了良性的迴圈。 

 

图表4 ：每名講師對應學員數目 图表5 ：IT 職業培訓行業格局 
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公司成長動力充沛 
學員方面，目前全國每年畢業的大學生在 700 萬左右，並面臨較大的就業壓力。2014 年，

達內預期招收 6 萬名學員，預計未來每年增長 1-2 萬名學員，占整體畢業生的比例依然

不大。 

 

我們認為，公司未來的成長動力主要體現在：IT 和互聯網行業的景氣帶來學員人數的增

長；公司在現有城市擴充課程，提升學員人數；公司橫向擴充課程，如添加會計、管理

等非 IT 類培訓提升學員數量；達內繼續加強自身在教學和就業兩方面的競爭優勢，掌握

學費定價權，從而提升學生 ARPU； 

 

截止至 2014年 1季度，公司有97个中心， 2014年计划开20-25个中心，去年开了

35 个中心，是历史上开中心数目最多的一年。达内今年的工作重点是提升现有中心

的利用率和管理效率，去年全年中心利用率约 67%，2012 年为 75%，今年目标是

70%。今年一季度由于春节因素，只开了 2 个月班，第一季度的座位利用率为 60%。
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