
本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 1 

 

 

 

 
千方科技（002373.SZ）2025 年三季报点评     

单季度业绩改善，AI 应用布局持续深化 
 

 2025 年 10 月 26 日 

 

➢ 事件概述：2025 年 10 月 23 日，公司发布 2025 年三季报，2025 年前三

季度实现营业总收入 52.56 亿元，同比下降 2.82%；归母净利润 1.89 亿元，同

比大幅增长 1098.97%。 

➢ 单季度业绩高增，现金流明显改善。1）单季度业绩高增：2025Q3 公司实

现营业收入 19.46 亿元，同比增长 5.69%；归母净利润 0.19 亿元，同比增长

445.61%。主要由于前三季度持有的权益工具公允价值变动对净利润产生重大正

向影响，推动盈利实现大幅增长。扣非归母净利润 0.17 亿元，同比增长 241.87%。

2）现金流明显改善：经营活动产生的现金流量净额 2025 年前三季度为 170.24

万元，同比增长 100.31%，主要由于销售回款较上年同期增加所致。 

➢ AIoT 与行业大模型深度融合，自身 AI 能力持续深化。1）大模型提供基座

能力，赋能交通等行业。“梧桐”AIoT 行业大模型采用 “通用大模型+行业场

景+训练调优”架构，覆盖多模态智能技术，实现多场景任务覆盖。“梧桐”大

模型事件检测和交通抓拍系列产品，在算法精度、成像质量和分析性能上显著提

升，推动交通治理升级。其中，事件检测系列产品含边缘端雷视取证事件一体机

等及中心端交通事件分析服务器，依托大模型提升检测精度与前端分析性能，可

精准识别抛洒物、异常停车、积雪/团雾等；交通抓拍系列产品包括电警抓拍摄像

机等，凭借大模型亿级参数量与泛化推理能力，能解决异常成像车牌识别、“相

近”车辆特征识别等问题，还可在微光环境还原图像、精准检测交通信号灯，有

效降低复杂场景下的误检漏检。2）具体场景的深度应用：以公司推出的“AI 大

模型公路构造物评定系统”为例，依据行业标准将评定条文、扣分标准及权重系

数结构化，构建动态规则库，通过机器学习精准识别构造物的裂缝、坑槽等病害

类型、程度和位置，自动匹配规范条文，实时计算技术状况评分，使评定效率提

升 90%，显著缩短检测周期。同时，系统可根据病害特征、桥梁等构造物的历史

状态和环境条件，自动生成包含维修优先级判定的养护方案，避免过度维护，帮

助客户降低 20-30%养护成本。2024 年，我国西南某核心城市对全市构造物（桥

隧涵）包括 300 余座桥梁、40 余座隧道进行定期检查与技术评定，传统人工需

60 天，应用千方“AI 大模型公路构造物评定系统”进行模拟演练，仅需 5 天即

可完成全部评定工作，效率提升 90%，准确率超 95%。 

➢ 投资建议：公司是智慧物联、智慧交通领域的龙头，市场地位领先，看好公

司在智慧交通、智慧物联等领域的发展潜力。预计 2025-2027 年归母净利润分

别为 2.92/4.74/6.50 亿元，2025-2027 年对应 PE 分别为 62X、38X、28X，维

持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：AI 等新技术推进不及预期；同业竞争加剧的风险。  

 
[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） 7,249 7,673 8,462 9,331 

增长率（%） -7.0 5.9 10.3 10.3 

归属母公司股东净利润（百万元） -1,193 292 474 650 

增长率（%） -319.9 124.5 62.5 37.1 

每股收益（元） -0.75 0.18 0.30 0.41 

PE / 62 38 28 

PB 1.6 1.6 1.5 1.4 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 10 月 24 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 7,249 7,673 8,462 9,331  成长能力（%）     

营业成本 4,993 5,046 5,562 6,130  营业收入增长率 -6.99 5.85 10.28 10.27 

营业税金及附加 44 77 85 93  EBIT 增长率 -226.12 200.85 70.16 39.54 

销售费用 1,113 1,074 1,100 1,120  净利润增长率 -319.86 124.46 62.48 37.05 

管理费用 354 307 338 373  盈利能力（%）     

研发费用 1,066 1,036 1,058 1,120  毛利率 31.12 34.23 34.27 34.30 

EBIT -285 287 489 683  净利润率 -16.45 3.80 5.60 6.96 

财务费用 -89 -61 -57 -62  总资产收益率 ROA -6.44 1.61 2.48 3.20 

资产减值损失 -848 -83 -82 -91  净资产收益率 ROE -10.65 2.53 3.97 5.19 

投资收益 3 61 68 75  偿债能力     

营业利润 -1,148 326 531 728  流动比率 1.75 1.89 1.89 1.91 

营业外收支 -8 1 1 1  速动比率 1.31 1.42 1.43 1.44 

利润总额 -1,156 327 532 729  现金比率 0.57 0.60 0.61 0.62 

所得税 47 33 53 73  资产负债率（%） 36.77 33.79 34.77 35.75 

净利润 -1,202 295 479 656  经营效率     

归属于母公司净利润 -1,193 292 474 650  应收账款周转天数 188.92 180.00 180.00 180.00 

EBITDA 82 704 960 1,123  存货周转天数 180.48 180.00 180.00 180.00 

      总资产周转率 0.38 0.42 0.45 0.47 

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

货币资金 3,727 3,531 3,865 4,277  每股收益 -0.75 0.18 0.30 0.41 

应收账款及票据 3,800 3,729 4,113 4,535  每股净资产 7.08 7.28 7.56 7.92 

预付款项 156 151 167 184  每股经营现金流 0.09 0.17 0.45 0.53 

存货 2,469 2,414 2,661 2,933  每股股利 0.00 0.03 0.04 0.06 

其他流动资产 1,355 1,197 1,198 1,240  估值分析     

流动资产合计 11,507 11,023 12,004 13,168  PE / 62 38 28 

长期股权投资 456 456 456 456  PB 1.6 1.6 1.5 1.4 

固定资产 951 948 935 921  EV/EBITDA 185.91 21.65 15.87 13.57 

无形资产 647 635 619 600  股息收益率（%） 0.00 0.24 0.40 0.54 

非流动资产合计 7,005 7,142 7,100 7,138       

资产合计 18,512 18,164 19,103 20,306       

短期借款 454 454 454 454  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 3,508 2,973 3,276 3,611  净利润 -1,202 295 479 656 

其他流动负债 2,601 2,420 2,616 2,833  折旧和摊销 367 416 470 440 

流动负债合计 6,563 5,847 6,347 6,898  营运资金变动 -174 -561 -350 -385 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 143 266 711 834 

其他长期负债 243 291 295 362  资本开支 -134 -340 -345 -391 

非流动负债合计 243 291 295 362  投资 -234 0 0 0 

负债合计 6,806 6,138 6,642 7,260  投资活动现金流 -316 -368 -240 -317 

股本 1,580 1,580 1,580 1,580  股权募资 120 0 0 0 

少数股东权益 512 515 519 526  债务募资 -256 -56 0 0 

股东权益合计 11,706 12,026 12,461 13,046  筹资活动现金流 -442 -95 -136 -107 

负债和股东权益合计 18,512 18,164 19,103 20,306  现金净流量 -573 -196 334 411 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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