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市场数据  
收盘价(元) 31.63 

一年最低/最高价 14.72/40.29 

市净率(倍) 4.56 

流通A股市值(百万元) 14,292.90 

总市值(百万元) 14,292.90 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 6.94 

资产负债率(%,LF) 45.24 

总股本(百万股) 451.88 

流通 A 股(百万股) 451.88  
 

相关研究  
《道通科技(688208)：24Q1-Q3业绩预

告点评：业绩同比高增，持续布局渐

显成效》 

2024-10-09 

《道通科技(688208)：发布员工持股

计划及股票激励计划，显露业绩增长

底气》 

2024-09-30 
 

 

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入（百万元） 2266 3251 4084 5354 6889 

同比（%） 0.53 43.50 25.62 31.09 28.67 

归母净利润（百万元） 102.03 179.23 616.28 721.99 921.12 

同比（%） (76.74) 75.66 243.84 17.15 27.58 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.23 0.40 1.36 1.60 2.04 

P/E（现价&最新摊薄） 140.08 79.74 23.19 19.80 15.52 
  

[Table_Tag] 关键词：#新产品、新技术、新客户   
[Table_Summary] 
投资要点 

段落提要：公司发布 2024 年三季报，2024 年前三季度收入为 28.0 亿元，
同比+28%，扣非归母净利润 4.4 亿元，同比+66%；分单季度看，24Q3 公
司收入为 9.6 亿元，同比+30%，扣非归母净利润 1.5 亿元，同比+97%。 

◼ 公司盈利能力持续同比优化，新增长趋势蓄势待发 

公司产品结构不断优化，2024 年前三季度公司毛利率达到 55.8%，同比+1.6

个百分点，三季度公司毛利率为 55.0%，环比-0.9 个百分点，主要系公司
主动提前处理部分交流充电桩等老产品。同时公司推动内部数智化变革和
组织能力建设，持续优化研发、营销服务、供应链管理等关键环节，运营
效率持续优化提升，前三季度公司销售/管理/研发费用率分别同比降低
2.7/0.9/1.6 个百分点达 13.3%/7.1%/15.6%，扣非归母净利率亦同比增加 3.6

个百分点达 15.8%。 

公司数字能源业务 24 年前三季度收入为 5.9 亿元，同比+78%，第三季度
收入为 7.4 亿元，环比-2%；公司数字维修业务 24 年前三季度收入为 21.8

亿元，同比+20%，第三季度收入为 7.4 亿元，环比-1%。其中汽车诊断收
入 8.9 亿元，同比接近持平，TPMS 收入 5.0 亿元，同比+38%左右，ADAS

收入 3.0 亿元，同比+35%左右，软件升级 3.3 亿元，同比+30%左右。 

我们认为受到新老产品切换、季节性时间因素等影响，公司业务在三季度
暂时进入蓄力期，并预计在四季度完成对新老产品切换，明年公司将开启
新增长态势。 

◼ 公司持续深耕构筑壁垒，为长期发展打下坚实基础 

公司不断投入高强度研发资源，精准对接技术创新与市场需求，保持核心
技术在行业内的优势地位。1）在数字维修领域，公司打造出兼容性强、覆
盖面广、集成度高、更新迭代快的系列产品，依托于汽车协议及实车测试
的技术资源核心优势，构建了庞大而丰富的车辆协议数据库和核心算法
库，引领汽车后市场向智能化方向发展；2）在数字能源业务领域，公司已
经拥有电力电子、AI、云和大数据、车桩云兼容、智能运维、EMS 等核心
技术护城河，能够交付端云结合的智能充电网络解决方案。凭借产品、技
术、品牌、市场、服务及全球供应链等系统性优势，实现了业绩的快速增
长并构筑中长期竞争壁垒。 

我们认为一方面数字维修业务将为公司持续贡献利润与现金流，另一方面

公司有望凭借持续布局充分享受海外新能源汽车市场发展的红利。 

◼ 盈利预测与投资评级：考虑到公司正进行新老产品切换等时间节点因
素，及公司新产品明年开启放量，我们将公司 2024/2025/2026 年预期归
母净利润由 6.5/7.1/9.0 亿元调整为 6.2/7.2/9.2 亿元，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：美国电动车渗透不及预期；美国市场需求不及预期；政策支
持不及预期；公司产品扩张不及预期。  
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道通科技三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 3,702 4,081 4,959 6,139  营业总收入 3,251 4,084 5,354 6,889 

货币资金及交易性金融资产 1,491 1,712 1,844 2,188  营业成本(含金融类) 1,467 1,880 2,545 3,304 

经营性应收款项 798 658 843 1,068  税金及附加 15 20 27 34 

存货 1,119 1,358 1,838 2,386  销售费用 488 613 744 951 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 283 368 455 572 

其他流动资产 294 354 434 497  研发费用 535 662 819 1,033 

非流动资产 1,875 1,923 1,973 2,004  财务费用 (4) (45) (51) (55) 

长期股权投资 0 0 0 0  加:其他收益 65 65 75 86 

固定资产及使用权资产 1,300 1,309 1,314 1,307  投资净收益 (3) 0 0 0 

在建工程 2 2 3 3  公允价值变动 (15) 0 0 0 

无形资产 133 162 201 236  减值损失 (94) (76) (64) (54) 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 1 1 2 2 

长期待摊费用 54 67 73 75  营业利润 420 577 828 1,084 

其他非流动资产 386 383 383 383  营业外净收支  (253) 90 (9) (9) 

资产总计 5,577 6,004 6,933 8,143  利润总额 167 667 819 1,075 

流动负债 988 808 1,050 1,282  减:所得税 27 107 131 172 

短期借款及一年内到期的非流动负债 24 20 20 20  净利润 140 560 688 903 

经营性应付款项 205 601 748 890  减:少数股东损益 (40) (56) (34) (18) 

合同负债 312 49 64 83  归属母公司净利润 179 616 722 921 

其他流动负债 447 139 218 290       

非流动负债 1,431 1,509 1,496 1,491  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.40 1.36 1.60 2.04 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 1,135 1,135 1,135 1,135  EBIT 435 622 767 1,020 

租赁负债 43 22 9 3  EBITDA 588 768 916 1,180 

其他非流动负债 253 353 353 353       

负债合计 2,419 2,318 2,547 2,774  毛利率(%) 54.89 53.97 52.46 52.05 

归属母公司股东权益 3,216 3,800 4,534 5,536  归母净利率(%) 5.51 15.09 13.49 13.37 

少数股东权益 (58) (114) (148) (167)       

所有者权益合计 3,157 3,686 4,386 5,369  收入增长率(%) 43.50 25.62 31.09 28.67 

负债和股东权益 5,577 6,004 6,933 8,143  归母净利润增长率(%) 75.66 243.84 17.15 27.58 

           

           

现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  重要财务与估值指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

经营活动现金流 434 315 389 506  每股净资产(元) 6.69 7.98 9.61 11.82 

投资活动现金流 (228) (76) (206) (198)  最新发行在外股份（百万股） 452 452 452 452 

筹资活动现金流 (177) (39) (62) 24  ROIC(%) 8.38 11.34 12.38 14.19 

现金净增加额 43 221 132 344  ROE-摊薄(%) 5.57 16.22 15.92 16.64 

折旧和摊销 153 145 149 160  资产负债率(%) 43.38 38.60 36.74 34.06 

资本开支 (216) (84) (201) (196)  P/E（现价&最新股本摊薄） 79.74 23.19 19.80 15.52 

营运资本变动 80 (349) (519) (618)  P/B（现价） 4.73 3.96 3.29 2.68 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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