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四维图新（002405.SZ）事件点评     

世纪高通联合中标北京车路云一体化新基建项目 
 

 2024 年 08 月 08 日 

 

➢ 事件：8 月 7 日，四维图新子世纪高通收到北京车网科技发展有限公司《中

标通知书》，北京百度网讯科技有限公司与北京世纪高通科技有限公司组成的联

合体中标北京市高级别自动驾驶示范区 3.0 扩区建设项目路侧智能感知设备-1 

标段项目。 

➢ 中标北京车路云一体化新基建项目，深耕产业智能化发展。此次中标项目是

北京车路云一体化新基建项目的重要组成部分，将面向高级别自动驾驶，以服务

智能网联车辆为基础，兼顾交管、交通等智慧城市功能。项目将围绕通州区 175

平方公里范围，针对 580 个路口部署智能化路侧系统，包括智能化感知、传输、

边缘计算，信号采集、智能终端等系统部署，并通过车路云一体化云控平台、自

动驾驶车辆监管平台等前端可视化系统进行展示。四维图新将把车路云一体化建

设列为重点发展方向之一，助推产业智能化发展。 

➢ 四维图新从车、路、云、网和图端全面布局车路云一体化。四维图新基于车

端智能应用、路侧融合感知计算、云端高精度地图综合服务云平台、数据合规平

台、交通管理应用等核心能力，打造车路云一体化解决方案，为“车路云一体化”

规模化应用提供有力支撑。在车端，实现高精度定位、协同感知和精准控制；在

路端，实现设备的精确配准、有效融合和精准认知；在云端，实现精细监控、协

同管控和在线运维；在网端，支持合理规划、按需通信和安全连接；在图端，支

持生态更新、动态配发和快速加载。 

➢ “车路云一体化“试点有助挖掘和提升协同需求，加速智慧交通和智慧城市

产业发展。自动驾驶技术将推动整个车联网和路网基建行业的发展。这种车路协

同的实现离不开对车辆和道路的高精度定位、环境感知和通信技术的要求。2024

年初，在上海浦东金桥智能网联汽车示范区，上海移动、中国移动上研院、华为、

四维图新等单位和企业共建了全球首条 5G-A 车联网示范路线，实现车、路、云、

网、图全要素验证，为自动驾驶保驾护航。截止目前，四维图新相继参与了北京、

上海、天津、深圳、广州、重庆、无锡、成都、南京、襄阳、德清等多地智能网

联汽车示范区、车联网先导区建设。 

➢ 投资建议：随着智能网联汽车准入和上路通行试点和 “车路云一体化“试

点不断扩大、行业标准不断清晰化、法律法规不断完善，以及渗透率的提升，我

们认为会带来整体的投资性机会。四维图新从车、路、云、图端全面布局，并且

与生态合作伙伴协同建设，助力智驾发展。我们预计公司 2024-2026 年营业收

入分别为 36.78/48.22/65.87 亿元，对应 PS 分别为 4 倍、3 倍、2 倍，维持“推

荐”评级。 

➢ 风险提示：行业景气度存在不确定性；自动驾驶与高精地图行业竞争加剧。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 3,122 3,678 4,822 6,587 

增长率（%） -6.7 17.8 31.1 36.6 

归属母公司股东净利润（百万元） -1,314 -777 16 574 

增长率（%） -290.6 40.9 102.0 3578.9 

每股收益（元） -0.55 -0.33 0.01 0.24 

PE / / 999 27 

PS 4.99  4.23  3.23  2.36  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 8 月 8 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 3,122 3,678 4,822 6,587  成长能力（%）     

营业成本 2,060 2,322 2,868 3,941  营业收入增长率 -6.72 17.83 31.08 36.61 

营业税金及附加 21 26 34 46  EBIT 增长率 -141.73 29.60 81.38 380.42 

销售费用 237 239 241 263  净利润增长率 -290.58 40.86 102.01 3578.91 

管理费用 537 552 554 593  盈利能力（%）     

研发费用 1,643 1,618 1,543 1,647  毛利率 34.01 36.86 40.53 40.17 

EBIT -1,289 -907 -169 474  净利润率 -42.08 -21.12 0.32 8.71 

财务费用 -87 -82 -68 -62  总资产收益率 ROA -10.58 -6.58 0.13 4.17 

资产减值损失 -3 -11 -13 -17  净资产收益率 ROE -13.10 -8.40 0.17 5.83 

投资收益 -235 -37 130 165  偿债能力     

营业利润 -1,439 -872 17 683  流动比率 2.44 1.93 1.75 1.70 

营业外收支 63 9 2 2  速动比率 1.96 1.50 1.31 1.25 

利润总额 -1,376 -863 19 685  现金比率 1.41 0.92 0.66 0.66 

所得税 9 0 1 48  资产负债率（%） 19.79 23.00 25.61 29.14 

净利润 -1,385 -863 17 637  经营效率     

归属于母公司净利润 -1,314 -777 16 574  应收账款周转天数 124.24 120.00 120.00 100.00 

EBITDA -938 -504 384 1,158  存货周转天数 155.90 130.00 130.00 130.00 

      总资产周转率 0.24 0.30 0.40 0.51 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 3,177 2,291 1,906 2,476  每股收益 -0.55 -0.33 0.01 0.24 

应收账款及票据 1,091 1,298 1,701 1,967  每股净资产 4.22 3.89 3.90 4.14 

预付款项 73 116 143 158  每股经营现金流 -0.20 -0.14 0.10 0.54 

存货 880 819 1,011 1,390  每股股利 0.00 0.00 0.00 0.00 

其他流动资产 289 264 314 392  估值分析     

流动资产合计 5,510 4,788 5,076 6,383  PE / / 999 27 

长期股权投资 1,045 1,009 1,139 1,303  PB 1.6 1.7 1.7 1.6 

固定资产 558 625 675 720  EV/EBITDA -13.81 -25.74 33.79 11.19 

无形资产 1,366 1,596 1,738 1,868  股息收益率（%） 0.00 0.00 0.00 0.00 

非流动资产合计 6,902 7,016 7,167 7,370       

资产合计 12,412 11,804 12,243 13,753       

短期借款 270 270 270 270  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 1,064 1,018 1,257 1,728  净利润 -1,385 -863 17 637 

其他流动负债 921 1,195 1,373 1,747  折旧和摊销 351 404 552 684 

流动负债合计 2,255 2,483 2,900 3,745  营运资金变动 274 46 -247 77 

长期借款 84 108 108 108  经营活动现金流 -469 -338 245 1,293 

其他长期负债 117 124 129 156  资本开支 -452 -496 -535 -677 

非流动负债合计 201 231 236 263  投资 19 0 0 0 

负债合计 2,456 2,714 3,136 4,008  投资活动现金流 -430 -513 -535 -677 

股本 2,378 2,378 2,378 2,378  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 -70 -156 -155 -91  债务募资 235 18 -35 0 

股东权益合计 9,956 9,090 9,107 9,745  筹资活动现金流 -112 -35 -95 -46 

负债和股东权益合计 12,412 11,804 12,243 13,753  现金净流量 -1,006 -885 -385 571 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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