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市场数据  
收盘价(元) 32.01 

一年最低/最高价 22.10/48.28 

市净率(倍) 4.05 

流通A股市值(百万元) 21,452.57 

总市值(百万元) 21,452.57 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 7.90 

资产负债率(%,LF) 46.75 

总股本(百万股) 670.18 

流通 A 股(百万股) 670.18  
 

相关研究  
《道通科技(688208)：2025 年一季报

点评：业绩符合预期，期待 AI+多元

布局陆续兑现》 

2025-04-28 

《道通科技(688208)：2024 年报点评：

业绩同比高增，AI 全面赋能业务》 

2025-04-02 
 

 

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 3,251 3,932 4,899 6,012 7,556 

同比（%） 43.50 20.95 24.57 22.73 25.68 

归母净利润（百万元） 179.23 640.93 796.86 982.25 1,183.18 

同比（%） 75.66 257.59 24.33 23.27 20.46 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.27 0.96 1.19 1.47 1.77 

P/E（现价&最新摊薄） 119.69 33.47 26.92 21.84 18.13 
  

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

◼ 事件：美国总统特朗普 7 月 2 日宣布“与越南就贸易谈判达成一致”，
美国将对从越南进口的所有商品征收 20%的关税。 

◼ 美越关税落地，公司多维机制应对。目前公司越南工厂的产品主要销往
美国，自 5 月 1 日起公司将美国区域数字能源产品涨价 7%到 10%；同
时后续公司有望推出性能更优新品，提高售价。公司正计划建设墨西哥
新工厂优化供应链，4 月已完成墨西哥蒙特雷区域的工厂选址，根据美
墨加贸易协定有望享受零关税；此外，AI 软件业务作为非实物收入，不
受关税政策扰动，有望为公司业绩增长提供坚实缓冲。 

◼ 充电桩海外进展不断，订单规模有望持续增长。欧洲市场公司继续实现
突破，与能源巨头壳牌（Shell）合作，充电桩产品正式在荷兰的国家级
大型公共充电项目中投入使用，标志着道通产品成功打入欧洲核心公共
充电网络，验证了其产品的竞争力与本地化适配能力。我们认为 Shell

存量网络扩建和全球充电设施投资加码是海外充电桩快速增长的缩影，
公司充电桩业务有望持续增长。 

◼ 道和通泰亮相 HDC，AI 空地方案依托华为生态加速商业化。在近期举
办的华为开发者大会（HDC 2025）上，道和通泰机器人作为华为云生态
的重要合作伙伴，展示了“空地一体具身智能解决方案”。该方案依托
公司自研的、深度融合了多模态识别、具身行动与行业业务三大垂直模
型的“AI 大脑”，能够驱动无人机与地面机器人集群实现自主协同作
业，且已在智慧能源、智慧交通等领域实现落地应用。我们认为此次亮
相验证了公司技术的成熟度，凸显了公司与华为云深度绑定的生态协同
优势，标志着道和通泰正依托“技术+生态”双轮驱动，加速公司 AI 产
品商业化落地进程。 

◼ 盈利预测与投资评级：我们认为公司有望通过多方面措施淡化关税影
响，充电桩业务在海外市场进入收获期，订单有望持续放量；AI 空地一
体方案依托华为生态，商业化落地进程提速。我们将公司 2025/2026/2027

年预期归母净利润由 7.9/9.6/11.4 亿元上调至 8.0/9.8/11.8 亿元，2025 年
7 月 3 日收盘价对应 2025/2026/2027 年 PE 分别为 27/22/18 倍，维持“买
入”评级。 

◼ 风险提示：下游需求不及预期；竞争加剧；公司产品扩张不及预期；国
际局势不确定性。 
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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） 2024A 2025E 2026E 2027E  利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 4,245 4,052 4,547 5,206  营业总收入 3,932 4,899 6,012 7,556 

货币资金及交易性金融资产 1,829 1,290 1,175 928  营业成本(含金融类) 1,757 2,259 2,801 3,611 

经营性应收款项 965 783 939 1,190  税金及附加 22 24 30 38 

存货 1,151 1,631 2,023 2,608  销售费用 559 652 830 1,055 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 324 377 469 604 

其他流动资产 299 349 410 480  研发费用 636 784 848 1,133 

非流动资产 2,063 2,133 2,181 2,207  财务费用 22 (55) (39) (35) 

长期股权投资 47 47 47 47  加:其他收益 72 69 75 107 

固定资产及使用权资产 1,298 1,311 1,304 1,282  投资净收益 89 49 60 76 

在建工程 0 1 1 2  公允价值变动 (8) 0 0 0 

无形资产 129 185 237 283  减值损失 (117) (64) (54) 0 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 0 1 2 2 

长期待摊费用 63 69 71 73  营业利润 648 912 1,155 1,334 

其他非流动资产 526 521 521 521  营业外净收支  (11) (9) (9) 0 

资产总计 6,308 6,186 6,728 7,413  利润总额 637 903 1,146 1,334 

流动负债 1,337 964 1,120 1,427  减:所得税 77 145 183 213 

短期借款及一年内到期的非流动负债 27 20 20 20  净利润 560 759 963 1,120 

经营性应付款项 467 664 755 973  减:少数股东损益 (81) (38) (19) (63) 

合同负债 382 59 72 91  归属母公司净利润 641 797 982 1,183 

其他流动负债 460 221 274 344       

非流动负债 1,548 1,586 1,581 1,575  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.96 1.19 1.47 1.77 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 1,176 1,176 1,176 1,176  EBIT 590 849 1,108 1,299 

租赁负债 25 12 7 2  EBITDA 767 972 1,251 1,463 

其他非流动负债 347 398 398 398       

负债合计 2,885 2,549 2,701 3,002  毛利率(%) 55.31 53.89 53.40 52.21 

归属母公司股东权益 3,558 3,809 4,219 4,666  归母净利率(%) 16.30 16.27 16.34 15.66 

少数股东权益 (135) (173) (192) (255)       

所有者权益合计 3,423 3,636 4,027 4,411  收入增长率(%) 20.95 24.57 22.73 25.68 

负债和股东权益 6,308 6,186 6,728 7,413  归母净利润增长率(%) 257.59 24.33 23.27 20.46 

           

           

现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  重要财务与估值指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

经营活动现金流 748 205 640 608  每股净资产(元) 7.45 5.40 6.01 6.67 

投资活动现金流 (206) (180) (138) (113)  最新发行在外股份（百万股） 670 670 670 670 

筹资活动现金流 (329) (578) (617) (742)  ROIC(%) 11.51 15.01 18.47 20.13 

现金净增加额 236 (539) (115) (247)  ROE-摊薄(%) 18.01 20.92 23.28 25.36 

折旧和摊销 178 124 143 164  资产负债率(%) 45.74 41.21 40.14 40.50 

资本开支 (148) (222) (196) (186)  P/E（现价&最新股本摊薄） 33.47 26.92 21.84 18.13 

营运资本变动 (34) (727) (468) (599)  P/B（现价） 4.30 5.93 5.33 4.80 

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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