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道通科技（688208.SH）2025 年一季报点评     

业绩表现强韧，前瞻布局，关税影响有限 
 

 2025 年 04 月 27 日 

 

➢ 事件。2025 年 4 月 25 日公司发布 2025 年一季度报告，公司实现营业收

入 10.94亿元，同比增长 26.71%；实现归母净利润 1.99 亿元，同比增长 59.91%；

实现扣非后净利润 1.97 亿元，同比增长 57.50%。 

➢ 业绩扎实兑现。2025Q1 公司数字维修业务（不含软件）实现营业收入 7.31

亿元，同比增长约 24%，其中 TPMS 系列增长约 60%。数字能源业务（不含充

电云服务）实现营业收入 2.12 亿元，同比增长约 35%。AI 及软件业务实现营业

收入 1.37 亿元，同比增长约 36%，其中充电云订单增长 80%。 

➢ 前瞻布局，关税影响有限。美国客户及经销商愿共同承担新增关税成本，公

司也将适时调整产品价格。从长远计，公司积极布局海外生产基地。2023 年，

公司前瞻性收购位于北卡罗来纳州的美国本土工厂，并于当年末投产，这不仅能

满足美国本土生产要求，还能使产品更贴近当地客户，提升供应链响应速度与市

场竞争力。公司考虑将工序自动化程度较高的部分数字维修产品转移至美国本土

工厂生产，进一步降低关税影响。此外，公司已提前在部分低关税国家安排部署，

初步拟定在墨西哥新设工厂，相关选址方案正在充分评估和推进中。公司深耕海

外市场多年，凭借强大产品力、优质客户资源，有能力应对贸易挑战。 

➢ 数字能源业务坚持高端化。公司聚焦在途、目的地、车队和家庭四大核心场

景，为客户提供全场景智能充电网络解决方案、一站式光储充能源管理解决方案。

2025 年，公司推出了全新系列化 MaxiCharger DC 新品，包括智能直流一体超

充桩、分布式超充桩和 MCS 兆瓦级充电系统。MaxiCharger DC 系列新品中，

商用超充单枪满配功率 480kW，实现充电十分钟，续航约 600 公里。未来，公

司将坚定国际化路线，量利空间打开。 

➢ 数字维修业务稳健增长。公司深耕汽车电子多年，积累了先进技术和深厚的

大客户合作关系。公司在新能源诊断平板上发布了 MaxiEV CDT100 远程控制

模式，实现了电池模组充放电控制，SOH 估算自动化流程控制，测试报告同步平

板，为技师提供了从车上到车下一条龙测试流程。新能源车覆盖上持续增加，支

持车辆品牌 220+，车型 1500+，保持行业领先。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2025-2027 年实现营收 48.1、59.9 和 75.0 亿元，

同比变化+22.4%、+24.4%和+25.3%；实现归母净利润 8.0、9.8、12.3 亿元，

同比变化+24.0%、+23.6%和+25.5%。当前股价对应 2025-2027 年市盈率分

别为 22、18、14 倍，考虑公司出海践行高端化路线提升量利水平，维持“推荐”

评级。 

➢ 风险提示：新能源车销量不及预期，行业竞争加剧，关税加码影响利润水平

等。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 3,932  4,811  5,988  7,500  

增长率（%） 20.9  22.4  24.4  25.3  

归属母公司股东净利润（百万元） 641  795  982  1,233  

增长率（%） 257.6  24.0  23.6  25.5  

每股收益（元） 1.42  1.76  2.17  2.73  

PE 27  22  18  14  

PB 4.8  4.4  3.9  3.4  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 4 月 25 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  主要财务指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 3,932  4,811  5,988  7,500   成长能力（%）     

营业成本 1,757  2,186  2,743  3,448   营业收入增长率 20.95  22.36  24.45  25.25  

营业税金及附加 22  27  33  42   EBIT 增长率 35.57  41.46  20.89  23.03  

销售费用 559  674  838  1,050   净利润增长率 257.59  24.01  23.58  25.55  

管理费用 324  385  479  600   盈利能力（%）     

研发费用 636  770  958  1,200   毛利率 55.31  54.56  54.19  54.02  

EBIT 590  834  1,008  1,240   净利润率 16.30  16.52  16.40  16.44  

财务费用 22  50  45  44   总资产收益率 ROA 10.16  11.49  13.00  14.68  

资产减值损失 -93  -79  -83  -79   净资产收益率 ROE 18.01  20.09  22.01  24.15  

投资收益 89  96  108  120   偿债能力         

营业利润 648  801  988  1,237   流动比率 3.18  3.02  2.94  2.77  

营业外收支 -11  -11  -11  -11   速动比率 2.07  2.03  1.89  1.72  

利润总额 637  790  976  1,226   现金比率 1.37  1.37  1.26  1.11  

所得税 77  95  118  148   资产负债率（%） 45.74  46.20  45.66  45.31  

净利润 560  695  859  1,078   经营效率     

归属于母公司净利润 641  795  982  1,233   应收账款周转天数 80.45  75.00  65.00  60.00  

EBITDA 767  1,025  1,220  1,476   存货周转天数 239.11  220.00  220.00  210.00  

      总资产周转率 0.66  0.73  0.83  0.94  

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  每股指标（元）     

货币资金 1,829  2,180  2,334  2,438   每股收益 1.42  1.76  2.17  2.73  

应收账款及票据 872  979  1,059  1,229   每股净资产 7.87  8.76  9.87  11.30  

预付款项 94  117  146  184   每股经营现金流 1.65  2.08  1.85  2.36  

存货 1,151  1,239  1,571  1,905   每股股利 0.90  1.06  1.30  1.64  

其他流动资产 299  301  321  346   估值分析         

流动资产合计 4,245  4,816  5,432  6,101   PE 27  22  18  14  

长期股权投资 47  105  105  225   PB 4.8  4.4  3.9  3.4  

固定资产 1,250  1,254  1,256  1,274   EV/EBITDA 21.47  16.08  13.51  11.16  

无形资产 129  134  154  194   股息收益率（%） 2.36  2.76  3.42  4.29  

非流动资产合计 2,063  2,102  2,121  2,296        

资产合计 6,308  6,918  7,552  8,397        

短期借款 0  0  0  0   现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 466  569  714  898   净利润 560  695  859  1,078  

其他流动负债 870  1,028  1,136  1,309   折旧和摊销 178  190  211  236  

流动负债合计 1,337  1,597  1,850  2,206   营运资金变动 -34  -61  -315  -314  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 748  940  837  1,067  

其他长期负债 1,548  1,599  1,599  1,599   资本开支 -148  -209  -242  -303  

非流动负债合计 1,548  1,599  1,599  1,599   投资 9  -58  0  0  

负债合计 2,885  3,196  3,449  3,805   投资活动现金流 -206  -171  -134  -303  

股本 452  452  452  452   股权募资 0  0  0  0  

少数股东权益 -135  -235  -358  -514   债务募资 200  0  0  0  

股东权益合计 3,423  3,722  4,104  4,592   筹资活动现金流 -329  -417  -548  -661  

负债和股东权益合计 6,308  6,918  7,552  8,397   现金净流量 236  352  154  104  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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