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市场数据  
收盘价(元) 36.30 

一年最低/最高价 14.72/44.06 

市净率(倍) 5.23 

流通A股市值(百万元) 16,403.17 

总市值(百万元) 16,403.17 
 
 

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)：布局机器人及

AI 领域，再添新成长曲线》 

2024-11-29 

《道通科技(688208)：2024 年三季报

点评：业绩同比高增，长期发展趋势

愈发显现》 

2024-10-23 
 

 

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 3953 4889 6073 

同比（%） 0.53 43.50 21.59 23.69 24.20 

归母净利润（百万元） 102.03 179.23 644.31 769.44 943.30 

同比（%） (76.74) 75.66 259.48 19.42 22.60 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.23 0.40 1.43 1.70 2.09 

P/E（现价&最新摊薄） 160.76 91.52 25.46 21.32 17.39 
  

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

◼ 事件：公司发布 2024 年业绩预告，预计 2024 年收入为 38.0-40.0 亿元，
对应同比+16.9%至 23.0%，中值 39.0 亿元同比+20.0%，扣非归母净利
润 5.2-5.8 亿元，对应同比+41.8%至 58.1%，中值 5.5 亿元同比+49.9%；
单季度看，24Q4 预计收入中值为 11.0 亿元，同比+3.2%，环比+13.9%，
扣非归母净利润中值为 1.1 亿元，同比+7.4%，环比-31.1%。2024 年非
经常性损益 1.0-1.1 亿，主要系转让子公司投资收益。 

◼ 机器人及 AI 有望成为又一成长曲线 

公司成立机器人全资子公司，发布以生成式 AI 为核心的“空地一体集
群智慧解决方案”，已与中石油等客户达成合作，与国内人形机器人头
部公司宇树科技签订《战略合作协议》。2024Q4 因加大此项目研发，研
发费用同比+0.5 亿。我们认为公司在相关类别机器人领域已有持久积
累，有望基于一直以来深耕研发的方针，围绕能源、安防、交通场景构
筑生态，拓展新的成长曲线。 

◼ 数字能源业务充分受益海外增长 

预计 2024 年数字能源业务收入为 8.3-8.9 亿，中值 8.60 亿同比+51.8%。
根据 IEA，2023 年美国公共交流桩车桩比分别约为中欧的 2.3 及 2.0 倍，
公共直流桩车桩比分别为中欧的 6.6 及 1.3 倍，保有量尚低。根据 AFSL，
美国 2024 年 1-11 月累计新增公桩 3.6 万台，同比+15.5%，其中直流快
充累计新增 1.1 万台，同比+30.6%，景气度延续。我们认为公司凭借产
品与销售网络持续布局仍将充分享受美国充电桩市场发展红利。 

◼ 数字维修业务压舱石稳固 

预计 2024年数字维修业务收入为 29.5-30.9亿，中值30.2亿同比+14.0%。
公司长期深耕北美、欧洲为主的海外汽车后市场，积累了庞大而丰富的
车辆协议数据库和核心算法库，在技术实力、产品竞争力及市场占有率
等方面优势显著。我们认为数字维修业务仍将为公司持续贡献利润与现
金流。 

◼ 盈利预测与投资评级：考虑到公司三项业务全面铺开，费用率持续优化，
我们将公司 2024/2025/2026 年预期归母净利润由 6.2/7.2/9.2 亿元调整为
6.4/7.7/9.4 亿元，2025 年 1 月 6 日收盘价对应 PE 分别为 25.5/21.3/17.4

倍，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：海外电动车渗透不及预期；海外市场需求不及预期；政策支
持不及预期；机器人相关需求不及预期；公司新业务扩张不及预期  
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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 4,073 4,924 6,062  营业总收入 3,251 3,953 4,889 6,073 

货币资金及交易性金融资产 1,491 1,786 2,081 2,573  营业成本(含金融类) 1,467 1,797 2,278 2,856 

经营性应收款项 798 636 767 935  税金及附加 15 20 24 30 

存货 1,119 1,298 1,645 2,063  销售费用 488 585 660 838 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 283 336 381 474 

其他流动资产 294 353 431 492  研发费用 535 640 724 850 

非流动资产 1,875 1,923 1,973 2,004  财务费用 (4) (45) (54) (62) 

长期股权投资 0 0 0 0  加:其他收益 65 63 68 76 

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 1 2 

长期待摊费用 54 67 73 75  营业利润 420 607 881 1,110 

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 5,996 6,897 8,066  利润总额 167 697 872 1,101 

流动负债 988 775 944 1,114  减:所得税 27 112 140 176 

短期借款及一年内到期的非流动负债 24 20 20 20  净利润 140 586 733 925 

经营性应付款项 205 574 669 770  减:少数股东损益 (40) (59) (37) (18) 

合同负债 312 47 59 73  归属母公司净利润 179 644 769 943 

其他流动负债 447 133 196 252       

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 1.43 1.70 2.09 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 1,135 1,135 1,135 1,135  EBIT 435 653 819 1,039 

租赁负债 43 22 9 3  EBITDA 588 798 968 1,198 

其他非流动负债 253 353 353 353       

负债合计 2,419 2,284 2,440 2,605  毛利率(%) 54.89 54.53 53.41 52.97 

归属母公司股东权益 3,216 3,828 4,610 5,633  归母净利率(%) 5.51 16.30 15.74 15.53 

少数股东权益 (58) (117) (153) (172)       

所有者权益合计 3,157 3,712 4,456 5,461  收入增长率(%) 43.50 21.59 23.69 24.20 

负债和股东权益 5,577 5,996 6,897 8,066  归母净利润增长率(%) 75.66 259.48 19.42 22.60 

           

           

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 434 390 552 654  每股净资产(元) 6.69 8.05 9.78 12.04 

投资活动现金流 (228) (76) (207) (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 11.86 13.09 14.26 

现金净增加额 43 295 295 491  ROE-摊薄(%) 5.57 16.83 16.69 16.75 

折旧和摊销 153 145 149 160  资产负债率(%) 43.38 38.09 35.38 32.29 

资本开支 (216) (84) (201) (196)  P/E（现价&最新股本摊薄） 91.52 25.46 21.32 17.39 

营运资本变动 80 (300) (402) (493)  P/B（现价） 5.43 4.51 3.71 3.01 

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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