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业绩表现向好，新能源充电桩业务发展迅猛
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事项：

公司发布2024年第一季度报告，1季度公司实现营业收入8.63亿元，同比增长
22.22%，实现归母净利润1.25亿元，同比增长73.34%，实现经营活动净现金
2.06亿元，同比增长47.07%。

平安观点：

利润实现高增，新能源充电桩业务发展迅猛。公司2024年1季度实现营
业收入8.63亿元，同比增长22%。分项来看，1季度公司数字维修业务
（含汽车综合诊断产品、TPMS产品、ADAS产品等）实现收入6.88亿
元，同比增长11.6%；数字能源业务实现收入1.60亿元，同比增长
103.3%。利润端来看，公司1季度实现归母净利润1.25亿元，实现73%
的同比高增，1季度公司实现经营活动净现金2.06亿元，同比增长47%。
财务指标方面，公司1季度毛利率较去年同期下降1.67个百分点至
56.72%，期间费用率较去年同期下降5.29个百分点至39.71%，公司归
母净利率较去年同期提升4.26个百分点至14.45%，盈利水平提升。

积极把握新能源充电桩机遇，海外市场拓展取得重要突破。2023年，公
司发布了高功率超充桩DC HiPower、小直流桩DC Compact、商用交流
桩AC Ultra三款重要产品，同时，公司持续开发道通充电云平台相关功
能，推出了充电桩运营管理平台、充电桩运维管理平台、充电桩App应
用。公司积极推进新能源智能充电业务的出海，取得了重要突破。在北

美市场，公司成功签约多家全球排名前50的大型企业客户，同时，公司
在南加州设立创新中心，为北美的战略合作伙伴提供硬件和软件的集成

测试空间，北美市场影响力跃升。在欧洲市场，公司先后签约多家区域

性大客户，并与多家国际知名能源公司建立了战略合作伙伴关系，公司

DC Fast 系列和 AC Ultra 系列产品先后获得了Eichrecht计量认证，为少
数获得认证的中国企业之一。此外，公司获取了包括亚洲顶尖车企和东

南亚公共事业单位在内的多个战略大客户，并拿到了东南亚市场认证门

槛最高的新加坡LNO/TR25认证。

2022A 2023A 2024E 2025E 2026E
营业收入(百万元) 2,266 3,251 4,057 5,149 6,451
YOY(%) 0.5 43.5 24.8 26.9 25.3
净利润(百万元) 102 179 517 658 830
YOY(%) -76.7 75.7 188.4 27.3 26.1
毛利率(%) 57.0 54.9 52.9 51.0 49.7
净利率(%) 4.5 5.5 12.7 12.8 12.9
ROE(%) 3.3 5.6 14.0 15.4 16.5
EPS(摊薄/元) 0.23 0.40 1.14 1.46 1.84
P/E(倍) 110.1 62.7 21.7 17.1 13.5
P/B(倍) 3.9 3.7 3.2 2.8 2.3
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巩固传统业务优势，发力新能源汽车诊断市场。公司不仅巩固了在传统燃油车诊断市场的领导地位，同时也在积极拓展新

能源汽车诊断市场。2023年公司针对国内市场的需求，成功推出创新型产品 MS909CEV，作为国内市场第二代油电一体智
能分析系统，产品具备独立高压系统车上车下测试，SOH（动力电池健康状态）评估方案等功能，支持市面95%以上的新
能源车型和燃油车型，上市后迅速成为国内市场首选的新能源汽车诊断解决方案。在国际市场，公司2023年推出MaxiFlash
XLink 独立远程诊断设备，并在欧美实现平台商业化搭建及远程专家服务收入，同时，公司推出专为电动汽车后市场生态设
计的诊断工具链，以及公司持续增强诊断产品对新能源车型的兼容性，2023年新增车型覆盖量达130+，在车型覆盖率方面
保持全球领先。

盈利预测与投资建议：根据公司2024年一季报，我们调整业绩预测，预计公司2024-2026年的归母净利润分别为5.17亿元
（前值为4.44亿元）、6.58亿元（前值为6.22亿元）、8.30亿元（新增），EPS分别为1.14元、1.46元和1.84元，对应4月
25日收盘价的PE分别约为21.7倍、17.1倍、13.5倍。公司专注于新能源充电桩、汽车综合诊断、检测分析系统及汽车电子
零部件的研发、生产、销售和服务，产品主销美国、欧洲、日本、澳大利亚等70多个国家和地区。公司积极把握汽车行业
发展趋势，加速集团战略转型，聚焦新能源核心业务，积极推动新能源业务出海。当前公司新能源智能充电业务发展迅

猛，新能源充电桩产品在欧美市场的拓展已见成效。新能源业务未来发展前景广阔，已经成为公司发展的新引擎，我们继

续看好公司的未来发展，维持对公司的“推荐”评级。

风险提示：（1）产品迭代不及预期。产品迭代能力强是公司产品核心竞争力的重要组成部分，是公司保持产品竞争优势的
关键。如果未来公司产品迭代不及预期，则将产生公司产品的市场竞争力降低的风险，公司未来发展将受到影响。（2）市
场拓展不及预期。目前，公司销售网络已覆盖北美、欧洲、中国、亚太、南美、IMEA（印度、中东、非洲）等全球70多个
国家或地区，初步形成了一体化全球营销网络。但如果公司新开拓地区的市场发展不及预期，则将影响公司全球化营销体

系的拓展。（3）新能源充电桩业务发展不及预期。当前，公司新能源充电桩产品在欧美市场的拓展已见成效。如果公司新
能源充电桩产品未来的市场接受度低于预期，则公司新能源充电桩业务将存在发展不达预期的风险。



资料来源：同花顺 iFinD，平安证券研究所
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单位 : 百万元资产负债表

会计年度 2023A 2024E 2025E 2026E
流动资产 3702 4378 5307 6467
现金 1491 1621 1784 2098
应收票据及应收账款 711 841 1053 1301
其他应收款 71 89 113 141
预付账款 87 109 138 173
存货 1119 1440 1866 2309
其他流动资产 223 279 354 443
非流动资产 1875 1590 1307 1051
长期投资 0 -30 -60 -90
固定资产 1300 1097 893 690
无形资产 133 117 101 83
其他非流动资产 442 406 373 369
资产总计 5577 5969 6614 7518
流动负债 988 1269 1653 2107
短期借款 0 0 0 0
应付票据及应付账款 204 266 351 452
其他流动负债 784 1002 1302 1656
非流动负债 1431 1083 757 466
长期借款 1178 830 504 213
其他非流动负债 253 253 253 253
负债合计 2419 2351 2410 2573
少数股东权益 -58 -63 -70 -78
股本 452 452 452 452
资本公积 1297 1297 1298 1300
留存收益 1467 1932 2524 3271
归属母公司股东权益 3216 3681 4274 5023
负债和股东权益 5577 5969 6614 7518

单位 : 百万元利润表

会计年度 2023A 2024E 2025E 2026E
营业收入 3251 4057 5149 6451
营业成本 1467 1912 2523 3242
税金及附加 15 19 24 30
营业费用 488 527 628 742
管理费用 283 325 386 471
研发费用 535 629 788 974
财务费用 -4 43 26 11
资产减值损失 -77 -41 -51 -65
信用减值损失 -18 -22 -28 -35
其他收益 65 65 65 65
公允价值变动收益 -15 0 1 2
投资净收益 -3 -33 -33 -33
资产处置收益 1 1 1 1
营业利润 420 572 728 917
营业外收入 1 1 1 1
营业外支出 255 5 5 5
利润总额 167 569 724 913
所得税 27 57 72 91
净利润 140 512 651 822
少数股东损益 -40 -5 -7 -8
归属母公司净利润 179 517 658 830
EBITDA 293 866 1006 1155
EPS（元） 0.40 1.14 1.46 1.84

单位 : 百万元现金流量表

会计年度 2023A 2024E 2025E 2026E
经营活动现金流 434 579 586 707
净利润 140 512 651 822
折旧摊销 130 254 256 232
财务费用 -4 43 26 11
投资损失 3 33 33 33
营运资金变动 75 -266 -382 -391
其他经营现金流 90 2 1 1
投资活动现金流 -228 -5 -6 -7
资本支出 184 0 3 6
长期投资 -18 0 0 0
其他投资现金流 -394 -5 -9 -13
筹资活动现金流 -177 -444 -418 -385
短期借款 -150 0 0 0
长期借款 52 -349 -326 -291
其他筹资现金流 -79 -95 -92 -94
现金净增加额 43 130 162 315

主要财务比率

会计年度 2023A 2024E 2025E 2026E
成长能力

营业收入(%) 43.5 24.8 26.9 25.3
营业利润(%) 122.1 36.2 27.1 26.0
归属于母公司净利润(%) 75.7 188.4 27.3 26.1
获利能力

毛利率(%) 54.9 52.9 51.0 49.7
净利率(%) 5.5 12.7 12.8 12.9
ROE(%) 5.6 14.0 15.4 16.5
ROIC(%) 13.2 17.6 21.1 24.4
偿债能力

资产负债率(%) 43.4 39.4 36.4 34.2
净负债比率(%) -9.9 -21.9 -30.4 -38.1
流动比率 3.7 3.5 3.2 3.1
速动比率 2.3 2.0 1.8 1.7
营运能力

总资产周转率 0.6 0.7 0.8 0.9
应收账款周转率 4.6 4.9 4.9 5.0
应付账款周转率 7.18 7.18 7.18 7.18
每股指标（元）

每股收益(最新摊薄) 0.40 1.14 1.46 1.84
每股经营现金流(最新摊薄) 0.96 1.28 1.30 1.56
每股净资产(最新摊薄) 6.69 7.72 9.03 10.69
估值比率

P/E 62.7 21.7 17.1 13.5
P/B 3.7 3.2 2.8 2.3
EV/EBITDA 36 12 10 9
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