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市场数据  
收盘价(元) 24.24 

一年最低/最高价 14.72/35.30 

市净率(倍) 3.56 

流通A股市值(百万元) 10,953.50 

总市值(百万元) 10,953.50 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 6.80 

资产负债率(%,LF) 46.92 

总股本(百万股) 451.88 

流通 A 股(百万股) 451.88  
 

相关研究  
《道通科技(688208)：传统业务稳健

发展，充电桩业务开辟第二曲线》 

2024-05-06 

《道通科技(688208)：2022 年业绩预

告点评：传统业务稳健，充电桩放量

可期》 

2023-02-01 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入（百万元） 2266 3251 4111 5160 6358 

同比（%） 0.53 43.50 26.45 25.51 23.21 

归母净利润（百万元） 102.03 179.23 646.29 714.74 897.89 

同比（%） (76.74) 75.66 260.58 10.59 25.62 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.23 0.40 1.43 1.58 1.99 

P/E（现价&最新摊薄） 107.35 61.11 16.95 15.33 12.20 
  

[Table_Tag] 关键词：#新产品、新技术、新客户 #业绩超预期   
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：道通科技发布 2024 年半年度业绩预告，1）24H1 公司预计实现
收入 18.3-18.5 亿元，同比增长 26-28%，归母净利润 3.8-4.0 亿元，同比
增长 101-112%；2）24Q2 公司预计实现收入 9.7-9.9 亿元，环比增长 12-

14%，同比增长 31-33%，扣非归母净利润 1.4-1.6 亿元，环比增长 8-24%，
同比增长 16-33%。公司业绩超预期。 

◼ 新老业务齐发力，费用管控见成效 

1）24H1 公司传统诊断业务收入 14.6-14.7 亿元，同比+15%以上；新能
源充电桩业务预计收入 3.7-3.8 亿元，同比+80%以上； 

2）基于公司 24Q1 及 24H1 产品营收拆分口径粗略计算，24Q2 充电桩
业务收入 2.1-2.2 亿元，环比+31-38%，传统诊断业务收入 7.72-7.82 亿
元，环比+12-14%； 

3）新能源业务占比提升的同时，费用精细管控提升盈利能力。基于公
司 24Q1 及 24H1 产品营收拆分口径粗略计算，24Q2 公司新能源充电桩
业务营收中值占比 21.9%，环比提升 3pct，同时公司进一步精细化管控
费用，中值估算出 24Q2 扣非归母净利率达 14.9%，仍环比提升 0.4pct。 

◼ 公司在北美充电桩市场深度布局，有望充分受益于补贴法案落地 

公司在美国工厂及仓库已建成投用，可满足客户寻求政府补贴的需求，
并有效降低关税、运输成本等因素影响；美国政府发布 NEVI 法案以 75

亿美元补贴充电设施建设，充电桩开支有望领先于电车消费渗透，按规
划时间，充电桩运营商、车队等客户在年中收到补贴款后将于下半年开
始提货，公司充电桩产品放量有望进一步加速。 

◼ 美国充电桩保有量尚低，公共直流桩潜在弹性大 

美国无论是充电桩绝对量还是相对量都落后于中欧，根据 IEA，2023 年
美国公共交流桩存量约为 10 万台（中欧分别为 104、64 万台），公共直
流桩存量约为 4 万台（中欧分别为 120、11 万台），公共交流桩车桩比
分别约为中欧的 2.3 及 2.0 倍，公共直流桩分别为中欧的 6.6 及 1.3 倍。 

◼ 盈利预测与投资评级：考虑到公司传统汽车后市场业务表现稳健，充电
桩业务有望在海外市场逐渐兑现，成为公司第二曲线。我们将公司
2024/2025/2026 年预期归母净利润由 5.2/6.6/8.4 亿元调整至 6.5/7.1/9.0

亿元，截至 2024 年 7 月 3 日收盘 2024-2026 年对应 PE 分别为
17.0/15.3/12.2 倍，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：美国电动车渗透不及预期；美国市场需求不及预期；政策支
持不及预期；公司产品扩张不及预期。  
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图1：中欧美公共交流桩数量及增速 

 

数据来源：IEA，东吴证券研究所 

 

图2：中欧美公共直流桩数量及增速 

 

数据来源：IEA，东吴证券研究所 

 

图3：中欧美公共交流桩车桩比  图4：中欧美公共直流桩车桩比 

 

 

 

数据来源：IEA，东吴证券研究所  数据来源：IEA，东吴证券研究所 
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道通科技三大财务预测表  
[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 3,702 3,970 4,704 5,624  营业总收入 3,251 4,111 5,160 6,358 

货币资金及交易性金融资产 1,491 2,124 2,533 3,136  营业成本(含金融类) 1,467 1,913 2,469 3,051 

经营性应收款项 798 1,131 1,314 1,512  税金及附加 15 21 26 32 

存货 1,119 361 425 483  销售费用 488 596 717 877 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 283 341 413 509 

其他流动资产 294 354 432 494  研发费用 535 666 789 935 

非流动资产 1,875 2,174 2,334 2,496  财务费用 (4) (45) (64) (76) 

长期股权投资 0 0 0 0  加:其他收益 65 66 72 79 

固定资产及使用权资产 1,300 1,580 1,696 1,820  投资净收益 (3) 0 0 0 

在建工程 2 2 3 3  公允价值变动 (15) 0 0 0 

无形资产 133 162 201 236  减值损失 (94) (76) (64) (54) 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 1 1 2 2 

长期待摊费用 54 67 73 75  营业利润 420 609 819 1,057 

其他非流动资产 386 362 362 362  营业外净收支  (253) 90 (9) (9) 

资产总计 5,577 6,144 7,039 8,120  利润总额 167 699 810 1,048 

流动负债 988 843 1,022 1,189  减:所得税 27 112 130 168 

短期借款及一年内到期的非流动负债 24 22 22 22  净利润 140 588 681 880 

经营性应付款项 205 611 726 822  减:少数股东损益 (40) (59) (34) (18) 

合同负债 312 49 62 76  归属母公司净利润 179 646 715 898 

其他流动负债 447 161 212 268       

非流动负债 1,431 1,418 1,405 1,400  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.40 1.43 1.58 1.99 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 1,135 1,135 1,135 1,135  EBIT 435 655 747 972 

租赁负债 43 22 9 3  EBITDA 588 828 929 1,178 

其他非流动负债 253 261 261 261       

负债合计 2,419 2,261 2,426 2,588  毛利率(%) 54.89 53.47 52.16 52.01 

归属母公司股东权益 3,216 3,999 4,763 5,700  归母净利率(%) 5.51 15.72 13.85 14.12 

少数股东权益 (58) (117) (151) (168)       

所有者权益合计 3,157 3,882 4,612 5,532  收入增长率(%) 43.50 26.45 25.51 23.21 

负债和股东权益 5,577 6,144 7,039 8,120  归母净利润增长率(%) 75.66 260.58 10.59 25.62 

           

           

现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  重要财务与估值指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

经营活动现金流 434 955 772 983  每股净资产(元) 6.69 8.42 10.11 12.19 

投资活动现金流 (228) (384) (350) (375)  最新发行在外股份（百万股） 452 452 452 452 

筹资活动现金流 (177) 58 (13) (5)  ROIC(%) 8.38 11.68 11.57 13.09 

现金净增加额 43 633 409 602  ROE-摊薄(%) 5.57 16.16 15.01 15.75 

折旧和摊销 153 174 182 206  资产负债率(%) 43.38 36.81 34.47 31.88 

资本开支 (216) (365) (344) (373)  P/E（现价&最新股本摊薄） 61.11 16.95 15.33 12.20 

营运资本变动 80 207 (162) (165)  P/B（现价） 3.62 2.88 2.40 1.99 

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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