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事件：道通科技发布 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%。 

 

Q3 毛利率显著提升，研发投入加大。2025Q3 单季度，公司实现营业

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%。25Q3 单季度毛利率为 57.43%，同比+2.69pct，环比+4.9pct；

销售、管理、研发费用率分别为 9.60%/7.44%/16.71%，分别同比-

2.70pct/+0.27pct/+2.62pct。 

 

AI+维修：TPMS 替换需求、AI 新品驱动高增长。2025 年前三季度，

TPMS 产品受益于全球替换需求政策红利，持续保持高速增长。同时，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，并带动业绩快速增长。 

 

AI+充电：毛利率持续提升，落地多个大客户订单。2025年前三季度，

智慧能源收入持续快速增长，毛利率持续提升，Q2、Q3 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。第三季度，在美国、欧洲、澳洲已有多个标志性项目落地。 

 

AI+巡检：空地一体解决方案已落地多个标杆项目。公司成立了子公

司道和通泰机器人，并与科技巨头达成全面深入合作，共同构建“智能体

+平台+垂域模型”的空地一体集群智慧解决方案，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。 

 

投资建议：预计公司 2025-2027 年实现营业收入 49.33/59.92/71.78

亿元，实现归母净利润 8.65/11.28/14 亿元。维持“买入”评级。 

 

风险提示：海外业务经营环境变化，市场竞争加剧，AI 业务发展不

及预期。  
  
◼ 盈利预测和财务指标 
 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 3,932 4,933 5,992 7,178 

营业收入增长率(%) 20.95% 25.46% 21.45% 19.81% 

归母净利（百万元） 641 865 1,128 1,400 

净利润增长率(%) 257.59% 35.04% 30.33% 24.11% 

摊薄每股收益（元） 1.45 1.29 1.68 2.09 

市盈率（PE） 27.01 27.90 21.41 17.25 

资料来源：携宁，太平洋证券，注：摊薄每股收益按最新总股本计算   
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资产负债表（百万）       利润表（百万）      

 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E   2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

货币资金 1,491 1,829 1,461 1,762 1,981  营业收入 3,251 3,932 4,933 5,992 7,178 

应收和预付款项 798 965 1,287 1,484 1,775  营业成本 1,473 1,757 2,217 2,693 3,243 

存货 1,119 1,151 1,671 1,884 2,261  营业税金及附加 15 22 27 32 39 

其他流动资产 294 299 328 346 365  销售费用 481 559 681 827 976 

流动资产合计 3,702 4,245 4,746 5,475 6,382  管理费用 283 324 385 467 546 

长期股权投资 0 47 47 47 47  财务费用 -4 22 -18 -15 -18 

投资性房地产 0 0 0 0 0  资产减值损失 -77 -93 -50 -40 -30 

固定资产 1,236 1,250 1,260 1,256 1,239  投资收益 -3 89 48 73 94 

在建工程 2 0 0 0 0  公允价值变动 -15 -8 0 0 0 

无形资产开发支出 181 185 255 313 369  营业利润 420 648 906 1,136 1,424 

长期待摊费用 54 63 63 63 63  其他非经营损益 -253 -11 0 0 0 

其他非流动资产 4,104 4,763 5,314 6,044 6,951  利润总额 167 637 906 1,136 1,424 

资产总计 5,577 6,308 6,939 7,724 8,669  所得税 27 77 189 195 250 

短期借款 0 0 0 0 0  净利润 140 560 717 941 1,174 

应付和预收款项 205 467 473 589 729  少数股东损益 -40 -81 -149 -187 -226 

长期借款 0 0 0 0 0  归母股东净利润 179 641 865 1,128 1,400 

其他负债 2,214 2,418 2,858 3,086 3,336        

负债合计 2,419 2,885 3,332 3,674 4,065  预测指标      

股本 452 452 670 670 670   2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

资本公积 1,297 1,421 1,203 1,203 1,203  毛利率 54.68% 55.31% 55.05% 55.05% 54.83% 

留存收益 1,375 1,664 2,173 2,802 3,583  销售净利率 5.51% 16.30% 17.54% 18.83% 19.50% 

归母公司股东权益 3,216 3,558 3,892 4,520 5,301  销售收入增长率 43.50% 20.95% 25.46% 21.45% 19.81% 

少数股东权益 -58 -135 -284 -471 -697  EBIT 增长率 186.16% 35.57% 50.55% 26.33% 25.40% 

股东权益合计 3,157 3,423 3,608 4,049 4,604  净利润增长率 75.66% 257.59% 35.04% 30.33% 24.11% 

负债和股东权益 5,577 6,308 6,939 7,724 8,669  ROE 5.57% 18.01% 22.24% 24.95% 26.41% 

       ROA 2.58% 9.43% 10.82% 12.83% 14.32% 

现金流量表（百万）       ROIC 8.35% 11.15% 14.55% 17.63% 19.91% 

 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  EPS(X) 0.40 1.45 1.29 1.68 2.09 

经营性现金流 434 748 109 887 899  PE(X) 59.38 27.01 27.90 21.41 17.25 

投资性现金流 -228 -206 -133 -86 -60  PB(X) 3.34 4.97 6.20 5.34 4.56 

融资性现金流 -177 -329 -371 -499 -619  PS(X) 3.30 4.50 4.89 4.03 3.36 

现金增加额 43 236 -368 301 219  EV/EBITDA(X) 17.75 22.28 24.38 19.24 15.35 

资料来源：携宁，太平洋证券 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%以下。 
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