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事项：

公司公告2025年三季报。2025年前三季度，公司实现营业收入34.96亿元，同
比增长24.69%；实现归母净利润7.33亿元，同比增长35.49%；实现扣非归母
净利润7.18亿元，同比增长61.81%。

平安观点：

公司前三季度业绩实现高速增长。根据公司公告，2025年前三季度，公
司实现营业收入34.96亿元，同比增长24.69%；实现归母净利润7.33亿
元，同比增长35.49%；实现扣非归母净利润7.18亿元，同比增长
61.81%，公司前三季度业绩实现高速增长。分季度看，公司第三季度实
现营业收入11.51亿元，同比增长19.59%；实现归母净利润2.53亿元，
同比增长63.49%；实现扣非归母净利润2.43亿元，同比增长57.48%，
公司第三季度营收保持较快增长，利润端表现亮眼。

公司前三季度毛利率同比基本持平，期间费用率同比下降，研发投入持

续加大。公司前三季度毛利率为55.41%，相比去年同期55.84%的毛利
率水平基本持平。公司前三季度期间费用率为32.57%，同比下降4.92个
百分点，表明公司费控成效良好。其中，销售费用率、管理费用率、研

发费用率、财务费用率分别为11.53%、6.64%、16.24%、-1.85%，分别
同比变化-1.73个百分点、-0.49个百分点、0.61个百分点、-3.32个百分
点。公司前三季度持续加大研发投入，研发投入金额为6.31亿元，同比
增长35.36%，研发投入的营收占比为18.05%，同比提高1.43个百分
点。公司持续加大研发投入，将为公司持续提高产品市场竞争力提供有

力支撑。

公司“AI+诊断业务”和“AI+充电业务”发展势头良好，“AI+巡检业务”发
展前景广阔。公司围绕 “人工智能 ”战略布局，形成了维修智能终端
（AI+诊断业务）、能源智能中枢（AI+充电业务）和具身智能机器人
（AI+巡检业务）三大业务体系。根据公司公告，在“AI+诊断业务”方面

2023A 2024A 2025E 2026E 2027E
营业收入(百万元) 3,251 3,932 4,935 6,142 7,670
YOY(%) 43.5 20.9 25.5 24.4 24.9
净利润(百万元) 179 641 908 1,164 1,499
YOY(%) 75.7 257.6 41.6 28.3 28.8
毛利率(%) 54.9 55.3 55.6 55.3 54.9
净利率(%) 5.5 16.3 18.4 19.0 19.5
ROE(%) 5.6 18.0 21.9 23.7 25.5
EPS(摊薄/元) 0.27 0.96 1.35 1.74 2.24
P/E(倍) 137.6 38.5 27.2 21.2 16.4
P/B(倍) 8.2 7.3 6.2 5.2 4.3
资料来源：同花顺 iFinD，平安证券研究所
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，2025年前三季度，公司维修智能终端继续保持快速增长，其中，TPMS 产品受益于全球替换需求政策红利，持续保持高
速增长。公司持续深化 AI 多模态语音大模型和 AI Agents 应用，具备 AI 特性的数字维修新品继续引领行业潮流。公司在
胎压监测传感器（TPMS Sensors）及轮胎压力监测系统诊断工具（TPMS Diagnostic Tools）两大核心赛道均位列北美第
一。凭借卓越的产品力和品牌力，公司的 TPMS 产品预计可以持续保持高速增长。

在“AI+充电业务”方面，2025 年前三季度，能源智能中枢持续快速增长，并通过“成本下降+价值提升”双轮驱动，毛利率持
续提升，二季度、三季度两个季度实现连续盈利。今年 9 月，公司在德国柏林新发布 AI 驱动的新一代智能充电网络，同步
推出搭载自研液冷功率模块的全液冷超充新品，充分彰显技术领先性。目前公司能源智能中枢业务大客户项目订单持续导

入中，公司正大力推进能源、交通、停车场运营、酒店公寓等多个全球行业顶级客户的项目交付。第三季度，公司在美

国、欧洲、澳洲已有多个标志性项目落地，未来数字能源业务将持续成为公司盈利增长的重要支撑。

在“AI+巡检业务”方面，公司已在油田、电网、高速、园区等场景实现测试部署，部分项目成为行业样板。相比传统作业模
式，公司“空地一体解决方案”从“人控”到“智控”，从“单点智能”到“群体智能”，从“被动响应”到“主动预见”、“主动执行”，将大
幅提升效率、降低风险，重塑作业流程。根据道和通泰机器人微信公众号信息，10月30日，由道和通泰、深圳市人工智能
产业协会等行业领军企业与权威机构共同发起的首届“空地一体集群智慧AI生态联盟大会”在广东举办。会上，“空地一体集
群智慧AI生态联盟”正式成立，同时发布《空地一体集群智慧AI场景解决方案白皮书》、空地一体集群智慧解决方案及多款
重磅新品，展示产业化落地的新进展与新能力。白皮书数据显示，空地一体集群智慧AI场景解决方案融合了低空经济与机
器人两大万亿级产业，未来5年将催生超万亿元规模的应用市场，市场规模将从2026年的5677亿元跃升至2030年的1.7万亿
元。公司“AI+巡检业务”未来发展前景广阔。

盈利预测与投资建议：根据公司的2025年三季报，我们调整对公司2025-2027年的盈利预测，预计公司2025-2027年 的归
母净利润分别为9.08亿元（原预测值为8.53亿元）、 11.64亿元（原预测值为11.03亿元）、14.99亿元（原预测值为14.08
亿元），EPS分别为1.35元、1.74元和2.24元，对应11月4日收盘价的PE分别约为27.2倍、21.2倍、16.4倍。公司是全球汽
车后市场综合诊断检测领域龙头企业之一。公司全面拥抱AI，融合AI技术赋能维修智能终端业务、能源智能中枢业务和具
身智能机器人业务，AI赋能业务成效明显。公司前瞻布局海外产能，有利于公司全球业务的发展。我们看好公司的未来发
展，维持“推荐”评级。

风险提示：1）产品迭代不及预期。产品迭代能力强是公司产品核心竞争力的重要组成部分，是公司保持产品竞争优势的关
键。如果未来公司产品迭代不及预期，则将产生公司产品的市场竞争力降低的风险，公司未来发展将受到影响。2）能源智
能中枢业务发展不及预期。当前，公司新能源充电桩产品在欧美市场的拓展已见成效。如果公司新能源充电桩产品未来的

市场接受度低于预期，则公司新能源充电桩业务将存在发展不达预期的风险。3）具身智能机器人业务发展不及预期。公司
与科技巨头生态伙伴全面深入合作，实践“共建、共营、共销”，构建巡检领域的“智能体+平台+垂域模型”空地一体集群智慧
解决方案。如果公司空地一体集群智慧解决方案后续的市场推广进度低于预期，则公司具身智能机器人业务将存在发展不

达预期的风险。
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单位 : 百万元资产负债表

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E
流动资产 4245 5228 6327 7672
现金 1829 2206 2551 2937
应收票据及应收账款 872 1094 1361 1700
其他应收款 62 78 97 121
预付账款 94 118 146 183
存货 1151 1434 1800 2267
其他流动资产 237 298 371 463
非流动资产 2063 1794 1523 1282
长期投资 47 36 25 14
固定资产 1298 1094 891 688
无形资产 129 115 100 83
其他非流动资产 589 548 507 498
资产总计 6308 7022 7850 8954
流动负债 1337 1667 2086 2619
短期借款 0 0 0 0
应付票据及应付账款 466 581 729 918
其他流动负债 870 1086 1356 1700
非流动负债 1548 1456 1255 1040
长期借款 1201 1109 908 693
其他非流动负债 347 347 347 347
负债合计 2885 3123 3341 3659
少数股东权益 -135 -249 -396 -584
股本 452 670 670 670
资本公积 1421 1203 1203 1203
留存收益 1685 2275 3032 4006
归属母公司股东权益 3558 4148 4905 5879
负债和股东权益 6308 7022 7850 8954

单位 : 百万元利润表

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E
营业收入 3932 4935 6142 7670
营业成本 1757 2189 2748 3461
税金及附加 22 27 34 42
营业费用 559 642 768 920
管理费用 324 380 458 548
研发费用 636 740 921 1151
财务费用 22 26 13 -2
资产减值损失 -93 -74 -86 -100
信用减值损失 -23 -27 -34 -42
其他收益 72 75 80 85
公允价值变动收益 -8 0 0 0
投资净收益 89 9 9 9
资产处置收益 -0 -0 -0 -0
营业利润 648 914 1169 1502
营业外收入 3 3 3 3
营业外支出 14 14 14 14
利润总额 637 902 1158 1491
所得税 77 109 140 180
净利润 560 794 1018 1311
少数股东损益 -81 -114 -146 -189
归属母公司净利润 641 908 1164 1499
EBITDA 837 1186 1430 1718
EPS（元） 0.96 1.35 1.74 2.24

单位 : 百万元现金流量表

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E
经营活动现金流 748 802 957 1114
净利润 560 794 1018 1311
折旧摊销 178 258 260 229
财务费用 22 26 13 -2
投资损失 -89 -9 -9 -9
营运资金变动 -50 -276 -335 -425
其他经营现金流 126 9 10 10
投资活动现金流 -206 11 10 10
资本支出 56 0 0 0
长期投资 9 0 0 0
其他投资现金流 -270 11 10 10
筹资活动现金流 -329 -435 -622 -737
短期借款 0 0 0 0
长期借款 23 -92 -201 -215
其他筹资现金流 -351 -343 -421 -522
现金净增加额 236 377 345 386

主要财务比率

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E
成长能力

营业收入(%) 20.9 25.5 24.4 24.9
营业利润(%) 54.2 40.9 27.9 28.5
归属于母公司净利润(%) 257.6 41.6 28.3 28.8
获利能力

毛利率(%) 55.3 55.6 55.3 54.9
净利率(%) 16.3 18.4 19.0 19.5
ROE(%) 18.0 21.9 23.7 25.5
ROIC(%) 19.0 26.0 31.7 38.0
偿债能力

资产负债率(%) 45.7 44.5 42.6 40.9
净负债比率(%) -18.3 -28.1 -36.4 -42.4
流动比率 3.2 3.1 3.0 2.9
速动比率 2.1 2.0 1.9 1.8
营运能力

总资产周转率 0.6 0.7 0.8 0.9
应收账款周转率 4.5 4.5 4.5 4.5
应付账款周转率 5.54 5.54 5.54 5.54
每股指标（元）

每股收益(最新摊薄) 0.96 1.35 1.74 2.24
每股经营现金流(最新摊薄) 1.12 1.20 1.43 1.66
每股净资产(最新摊薄) 5.02 5.90 7.03 8.49
估值比率

P/E 38.5 27.2 21.2 16.4
P/B 7.3 6.2 5.2 4.3
EV/EBITDA 21 20 16 13
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