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市场数据  
收盘价(元) 7.33 

一年最低/最高价 6.97/12.90 

市净率(倍) 3.22 

流通A股市值(百万元) 33,139.66 

总市值(百万元) 33,139.66 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 2.28 

资产负债率(%,LF) 40.92 

总股本(百万股) 4,521.10 

流通 A股(百万股) 4,521.10  
 

相关研究  
《千里科技(601777)：2026 年半年报

点评：扣非扭亏为盈，科技业务转化

提速》 

2026-08-26 

《千里科技(601777)：2026 年一季报

点评：业绩符合预期， L4 统一架构

驱动 AI+车商业化提速》 

2026-04-28 
 

 

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业总收入（百万元） 7,035 9,999 14,100 20,018 24,043 

同比（%） 3.94 42.13 41.01 41.97 20.11 

归母净利润（百万元） 40.02 84.41 104.27 425.00 636.00 

同比（%） 65.28 110.93 23.54 307.58 49.65 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.01 0.02 0.02 0.09 0.14 

P/E（现价&最新摊薄） 828.13 392.61 317.81 77.98 52.11 
   

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 公司发布 2026年三季报，业绩基本符合预期，商誉减值与研发加码影
响单季利润。2026 年前三季度公司实现营业收入 77.11 亿元，同比
+11.00%；归母净利润 0.77 亿元，同比+43.65%；扣非归母净利润 0.07

亿元，上年同期为负。单季度看，2026Q3实现营业收入 25.91亿元，同
比-6.20%、环比-6.07%；归母净利润-0.02亿元；扣非归母净利润-0.49亿
元。公司持股 50%的控股子公司将“力帆红星广场”开发产品转为自持运
营，对合并层面商誉 1.03亿元全额计提减值。2026Q3毛利率 23.69%，
同比+18.18pct、环比-3.92pct；研发费用 7.46 亿元，同比+345%、环比
+33%，研发费用率 28.81%，主要系千里智驾并表后研发人员规模扩大
及研发投入增加。 

◼ 传统业务短期承压，出口支撑毛利水平。公司月度产销快报显示，
2026Q3汽车整车销量 2.34万辆，我们测算同比约-31%。2026年前三季
度整车累计销量 6.69 万辆，同比-7.83%，其中燃油汽车 6.21 万辆、同
比+34.82%，新能源汽车 0.48万辆、同比-82.05%。汽车业务出口销售规
模扩大带动毛利水平提升。剔除商誉减值后 2026Q3扣非归母净利润约
0.54亿元，与 2026Q2的 0.55亿元基本持平，传统业务收入端承压对利
润的影响相对可控。 

◼ 科技业务规模化推进，静待新客户落地兑现。2026 年 10 月 22 日公司
发布千里 2.0阶段成果：截至发布时千里浩瀚辅助驾驶系统累计搭载量
超 100万台，激活率 93.9%；随银河 TT、银河战舰 700上市，方案进入
10-20万元主流价格带。技术端，自研WA-JEPA模型在 NAVSIM-v2开
环评测和 HUGSIM闭环场景中取得 SOTA级表现；超级 Eva累计搭载
量超 50万辆，公司宣布将于 2027年一季度实现个人助手产品上车。客
户端，公司与沃尔沃达成新合作。2026 年 10 月 31 日公司公告将全年
日常关联交易预计额度由 218.85 亿元调整为 155.36亿元，其中新增向
沃尔沃汽车（中国）投资、杭州优行科技提供服务额度 1.59/4.95亿元，
新增接受浙江极氪汽车研究开发服务额度 3.57 亿元，主要对应技术开
发及算力、数据服务。 

◼ 盈利预测与投资评级：考虑到传统业务短期承压、研发投入加大，我们
将公司 2026/2027/2028 年营业收入预期由 161/213/255 亿元调整为
141/200/240亿元，同比+41%/+42%/+20%；归母净利润预期由 1.8/4.5/6.8

亿元调整为 1.0/4.3/6.4亿元，同比+24%/+308%/+50%。对应 EPS分别为
0.02/0.09/0.14 元，对应 PE 估值 318/78/52 倍。考虑到公司 AI 转型顺
利，科技业务规模化持续推进，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：单一客户占比过高、AI转型及智驾商业化不及预期风险。  
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千里科技三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E  利润表（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E 

流动资产 9,017 12,320 17,421 21,213  营业总收入 9,999 14,100 20,018 24,043 

货币资金及交易性金融资产 4,509 6,439 9,106 11,407  营业成本(含金融类) 8,983 10,322 15,228 17,794 

经营性应收款项 1,894 2,783 3,934 4,712  税金及附加 162 265 341 408 

存货 1,861 2,170 3,241 3,791  销售费用 296 274 250 300 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 352 625 894 1,020 

其他流动资产 754 927 1,141 1,303  研发费用 822 2,657 3,500 4,200 

非流动资产 20,552 20,329 20,216 19,979  财务费用 (90) 43 39 62 

长期股权投资 5,096 4,896 4,791 4,671  加:其他收益 387 283 43 51 

固定资产及使用权资产 1,844 1,651 1,446 1,232  投资净收益 438 503 533 600 

在建工程 30 30 30 31  公允价值变动 (5) (74) 0 0 

无形资产 6,458 6,704 6,899 6,995  减值损失 (473) (239) (30) (45) 

商誉 138 138 138 138  资产处置收益 54 11 43 51 

长期待摊费用 14 15 16 17  营业利润 (127) 399 355 916 

其他非流动资产 6,974 6,897 6,897 6,897  营业外净收支  (10) (10) (20) (20) 

资产总计 29,570 32,648 37,637 41,192  利润总额 (137) 389 335 896 

流动负债 9,906 12,722 17,306 19,920  减:所得税 184 35 30 55 

短期借款及一年内到期的非流动负债 335 1,454 1,754 2,054  净利润 (321) 354 305 841 

经营性应付款项 5,523 6,350 9,366 10,946  减:少数股东损益 (406) 250 (120) 205 

合同负债 370 564 801 962  归属母公司净利润 84 104 425 636 

其他流动负债 3,679 4,354 5,386 5,958       

非流动负债 2,250 2,189 2,289 2,389  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.02 0.02 0.09 0.14 

长期借款 927 1,027 1,127 1,227       

应付债券 0 0 0 0  EBIT (422) 432 374 958 

租赁负债 14 14 14 14  EBITDA 323 2,436 2,489 3,183 

其他非流动负债 1,309 1,148 1,148 1,148       

负债合计 12,156 14,911 19,595 22,309  毛利率(%) 10.16 26.79 23.93 25.99 

归属母公司股东权益 10,288 10,361 10,786 11,422  归母净利率(%) 0.84 0.74 2.12 2.65 

少数股东权益 7,126 7,376 7,256 7,461       

所有者权益合计 17,414 17,737 18,042 18,883  收入增长率(%) 42.13 41.01 41.97 20.11 

负债和股东权益 29,570 32,648 37,637 41,192  归母净利润增长率(%) 110.93 23.54 307.58 49.65 

           

           

现金流量表（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E  重要财务与估值指标 2025A 2026E 2027E 2028E 

经营活动现金流 2,135 2,496 3,756 3,325  每股净资产(元) 2.28 2.29 2.39 2.53 

投资活动现金流 (1,964) (1,517) (1,452) (1,377)  最新发行在外股份（百万股） 4,521 4,521 4,521 4,521 

筹资活动现金流 992 978 362 353  ROIC(%) (6.10) 2.02 1.65 4.17 

现金净增加额 1,196 1,930 2,666 2,301  ROE-摊薄(%) 0.82 1.01 3.94 5.57 

折旧和摊销 745 2,005 2,115 2,225  资产负债率(%) 41.11 45.67 52.06 54.16 

资本开支 (260) (2,103) (2,080) (2,072)  P/E（现价&最新股本摊薄） 392.61 317.81 77.98 52.11 

营运资本变动 1,485 236 1,824 798  P/B（现价） 3.22 3.20 3.07 2.90 

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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