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市场数据  
收盘价(元) 11.95 

一年最低/最高价 7.51/12.50 

市净率(倍) 1.65 

流通A股市值(百万元) 16,462.25 

总市值(百万元) 18,883.25 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 7.24 

资产负债率(%,LF) 33.46 

总股本(百万股) 1,580.19 

流通 A 股(百万股) 1,377.59  
 

相关研究  
《千方科技(002373)：智慧交通领军，

AI+全面赋能》 

2025-10-26 

《千方科技(002373)：千方科技：携手

首开鸿城，完善停车业务布局》 

2015-11-20 
  

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） 7,794 7,249 7,829 8,471 9,183 

同比（%） 11.28 (6.99) 8.00 8.20 8.40 

归母净利润（百万元） 542.40 (1,192.54) 339.96 496.04 679.53 

同比（%） 212.39 (319.86) 128.51 45.91 36.99 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.34 (0.75) 0.22 0.31 0.43 

P/E（现价&最新摊薄） 34.81 (15.83) 55.55 38.07 27.79 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
事件：千方科技发布公告，公司拟将原项目“下一代智慧交通系统产品与

解决方案研发升级及产业化项目”后续资金约 9.56 亿元进行变更并集中

投入于更具前景的“物流无人化关键技术研发及产业化项目”。 

投资要点 

◼ 干线物流自动驾驶前景广阔，渗透率低：公路货运是我国物流运输的核
心方式，无人化模式有效破解物流运输行业成本、效率、安全三大难题
的需求极为迫切。物流无人化赛道正迎来黄金发展期，市场前景广阔。
L4 级自动驾驶技术已在特定场景开启示范运营与商业化尝试。目前部
分已经实现商业化落地的公司主要布局城市内支线物流自动驾驶，而干
线物流自动驾驶市场前景更大，市场渗透率更低。 

◼ 公司卡位优势显著，有望打开第二成长曲线：千方科技是国内 AI+交通
领军企业，具备“车路云一体化”以及场景化 AI 研发基础。公司与全
国超过 30 个省级交通投资集团、高速公路管理部门长期深度合作，有
助于公司在各省市干线公路优先申请测试牌照、示范运营许可，并共同
探索专用车道、枢纽甩挂等创新运营模式。此外，公司生态企业运营的
平台连接超 1000 万货车司机与货主，公司与生态企业可触达全国全场
景的公路运行数据，可以持续训练智驾模型，并快速对接商业需求实现
产品落地。公司此次项目实施主体为千方科技控股子公司北京千曙科技
有限公司，其核心盈利模式将聚焦于自动驾驶运输服务、SaaS 模式软件
订阅等，有望为公司打开第二成长曲线。 

◼ 主业逐步修复：公司持续加强项目筛选，重视盈利质量提升，2022-2024

年每年经营活动净现金流均远大于净利润。此外。公司加强海外业务布
局拓展，深化 AI+布局，我们预计未来公司主业业绩有望持续修复。公
司新任董秘具备 15 年投资银行工作经历，资本运作经验丰富，后续公
司战略有望升级落地。近期公司发布中期现金分红公告，每 10 股派 0.2

元（含税），兼顾股东回报与转型投入。 

◼ 盈利预测与投资评级：我们维持公司 2025-2027 年归母净利润预测分别
为 3.40/4.96/6.80 亿元，EPS 为 0.22/0.31/0.43 元，我们看好千方科技作
为智慧交通和智能物联领军企业，积极探索交通数据赋能、AI 深度应
用，拓展干线物流自动驾驶有望打开第二成长曲线，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：政策推进不及预期，行业竞争加剧，研发进展不及预期。 
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千方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 11,507 12,352 13,624 15,045  营业总收入 7,249 7,829 8,471 9,183 

货币资金及交易性金融资产 4,414 4,972 5,651 6,383  营业成本(含金融类) 4,993 5,387 5,820 6,297 

经营性应收款项 4,136 4,341 4,700 5,117  税金及附加 44 48 52 56 

存货 2,469 2,579 2,785 3,031  销售费用 1,113 1,057 1,025 1,010 

合同资产 66 62 71 77     管理费用 354 313 339 367 

其他流动资产 422 399 418 438  研发费用 1,066 940 974 1,010 

非流动资产 7,005 6,723 6,409 6,161  财务费用 (89) 0 0 0 

长期股权投资 456 456 456 456  加:其他收益 215 232 251 272 

固定资产及使用权资产 1,085 936 788 706  投资净收益 3 63 42 46 

在建工程 1 15 28 41  公允价值变动 (161) 0 0 0 

无形资产 647 468 289 110  减值损失 (972) 0 0 0 

商誉 2,720 2,720 2,720 2,720  资产处置收益 0 1 1 1 

长期待摊费用 44 44 44 44  营业利润 (1,148) 381 556 761 

其他非流动资产 2,052 2,083 2,083 2,083  营业外净收支  (8) 0 0 0 

资产总计 18,512 19,075 20,033 21,205  利润总额 (1,156) 381 556 761 

流动负债 6,563 6,752 7,256 7,806  减:所得税 47 38 56 76 

短期借款及一年内到期的非流动负债 510 518 518 518  净利润 (1,202) 343 500 685 

经营性应付款项 3,508 3,703 4,013 4,351  减:少数股东损益 (10) 3 4 6 

合同负债 1,576 1,541 1,690 1,851  归属母公司净利润 (1,193) 340 496 680 

其他流动负债 969 990 1,036 1,085       

非流动负债 243 288 288 288  每股收益-最新股本摊薄(元) (0.75) 0.22 0.31 0.43 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT (285) 381 556 761 

租赁负债 58 58 58 58  EBITDA 82 709 884 1,025 

其他非流动负债 185 230 230 230       

负债合计 6,806 7,040 7,543 8,093  毛利率(%) 31.12 31.20 31.29 31.42 

归属母公司股东权益 11,194 11,521 11,971 12,588  归母净利率(%) (16.45) 4.34 5.86 7.40 

少数股东权益 512 515 519 524       

所有者权益合计 11,706 12,036 12,490 13,112  收入增长率(%) (6.99) 8.00 8.20 8.40 

负债和股东权益 18,512 19,075 20,033 21,205  归母净利润增长率(%) (319.86) 128.51 45.91 36.99 

           

           

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 143 468 697 763  每股净资产(元) 7.08 7.29 7.58 7.97 

投资活动现金流 (316) 74 28 32  最新发行在外股份（百万股） 1,580 1,580 1,580 1,580 

筹资活动现金流 (442) 22 (46) (63)  ROIC(%) (2.27) 2.75 3.90 5.12 

现金净增加额 (573) 557 679 732  ROE-摊薄(%) (10.65) 2.95 4.14 5.40 

折旧和摊销 367 328 328 264  资产负债率(%) 36.77 36.90 37.65 38.17 

资本开支 (134) (19) (14) (14)  P/E（现价&最新股本摊薄） (15.83) 55.55 38.07 27.79 

营运资本变动 (174) (146) (89) (139)  P/B（现价） 1.69 1.64 1.58 1.50 

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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