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公司基本资讯 

产业别 电气设备 

A 股价(2016/6/13) 13.75  

上证综指(2016/6/13) 2833.07  

股价 12 个月高/低 26.91/12.74 

总发行股数(百万) 1137.49  

A 股数(百万) 818.97  

A 市值(亿元) 156.40  

主要股东 平高集团有限

公司(45.94%) 

每股净值(元) 5.01  

股价/账面净值 2.75  

 一个月 三个月 一年 

股价涨跌(%) -4.4  -3.5 -44.9 

 

近期评等 

出刊日期 前日收盘 评等 

2016-04-08 16.28 买入 

 

产品组合 

封闭组合电器 80.49% 

备品备件及其他 6.78% 

高压隔离开关、

接地开关 

6.28% 

 

机构投资者占流通 A 股比例 

基金 0.6% 

一般法人 29.3% 

 

股价相对大盘走势 

 

 

平高电气(600312.SH)  Buy/买入 

首次中标国网充电桩项目，有望迎来新的盈利增长点 

结论与建议： 

公司近日发布公告，子公司天津平高及平高集团子公司平高通用公司（收

购标的）中标国网 2016 年电源项目第三次招标，中标金额分别为 1705 万元

和 1550 万元。本次预中标设备为充电桩产品，也是天津平高及平高集团首次

中标的充电桩业务，对公司今后大力发展充电桩业务有极大的鼓舞，公司未

来规划具备年产 6000-8000 台直流充电机和 20000 台交流充电桩的的生产能

力，用以满足即将到来的充电桩产业盛宴，未来充电桩业务有望成为公司新

的盈利增长点。 

2015 年非公开定增已获证监会通过，考虑并表预计公司 2016-2017 年分

别实现净利润 12.14、15.29 亿元同比增长 46.82%、25.94%,摊薄后 EPS0.90、

1.13 元，当前股价对应 2016-2017 年 PE 分别为 15X、12X，考虑公司中长期

高成长确定性高，估值有提升空间，维持“买入”建议。 

 加快充电桩产业布局，料成新的盈利增长点：公司旗下全资子公司天津

平高智能电气有限公司具备全系列电动汽车智能直流充电机和交流充电

桩的生产、调试和出厂试验等能力。目前已先后中标 81 台 60KW 直流充

电机、8 台 120KW 直流充电机、106 台交流充电桩，运行良好，具备向国

家电网等客户的投标资质，同时公司正筹建生产线，建成后将具备年产

6000-8000 台直流充电机和 20000 台交流充电桩的的生产能力。按照《电

动汽车充电基础设施发展指南》的规划，2020 年我国将建成集中充换电

站 1.2 万座，分散充电桩 480 万个，满足全国 500 万辆电动汽车充电需

求。充电桩前景广阔，公司利用自身优势，加快对充电桩产业的布局，

未来充电桩将会成为新的盈利增长点。 

 中标公告频现，竞争优势明显：公司近期中标公告频现，先后中标国网

2016 第二次变电项目及第一次变电站整站项目，金额分别为 4.2 亿元及

0.33 亿元；控股子公司中标变电项目 1.76 亿元；特高压方面公司中标

昌吉-古泉±1100KV 特高压直流工程第一次招标，中标金额 1.76 亿元。

截至目前公司签订的项目订单超过 60 亿元，稳居行业前列，作为行业龙

头企业，未来业绩高增长有保障。。 

 特高压进入建设高峰期，中长期业绩有保障：15 年国家电网完成投资

4521 亿元，同比增长 17.1%，特高压方面“四交四直”及酒泉-湖南特高

压直流已全面开工，淮东-皖南±1100 千伏特高压直流工程也已获得核

准。16 年国网预计 4390 亿元用于电网建设，计划开工 110（66）千伏及

以上线路 7.6 万公里，变电（换流）容量 5.5 亿千伏安（千瓦），投产

110（66）千伏及以上线路 4.7 万公里、变电（换流）容量 3.1 亿千伏

安（千瓦）。“五交八直”特高压工程有望 16 年内核准开工。配网方面

积极落实自动化改造 2000亿投资，加速完成东中西部农网项目及城镇配

电网工程幷启动一批智能配电网示范项目。整个“十三五”期间电网总

投资 2.7 万亿，计划建成东、西部同步电网，建设 22 项特高压交流和

19 项直流工程，加快推进配电网升级改造。 

 盈利预测：2015 年非公开定增已获证监会通过，考虑并表预计公司

2016-2017年分别实现净利润12.14、15.29亿元同比增长46.82%、25.94%,

摊薄后 EPS0.90、1.13 元，当前股价对应 2016-2017 年 PE 分别为 15X、

12X，考虑公司中长期高成长确定性高，估值有提升空间，维持“买入”

建议。 
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年度截止 12月 31 日  2013 2014 2015 2016F 2017F 

纯利(Net profit) RMB 百万元 398.60  693.22  826.76  1213.88  1528.82  

同比增减 ％ 194.37% 73.91% 19.26% 46.82% 25.94% 

每股盈余(EPS) RMB 元 0.294  0.511  0.610  0.895  1.127  

同比增减 ％ 194.37% 73.91% 19.26% 46.82% 25.94% 

A 股市盈率(P/E) X 46.78  26.90  22.55  15.36  12.20  

股利(DPS) RMB 元 0.042  0.419  0.419  0.448  0.564  

股息率(Yield) ％ 0.31% 3.05% 3.05% 3.26% 4.10% 

预期报酬(Expected Return；ER)为准，说明如下： 

强力买入 Strong Buy (ER ≧ 30%)；买入 Buy (30% ＞ ER ≧ 10%) 

中性 Neutral (10% ＞ ER ＞ -10%)  

卖出 Sell (-30% ＜ER ≦ -10%)；强力卖出 Strong Sell (ER ≦ -30%) 
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  China Research Dept . 
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附一：合幷损益表 

百万元 2013 2014 2015 2016F 2017F 

营业收入     3,818  4,606  5,831  8,652  11,453  

经营成本     2,836  3,276  4,096  6,078  8,161  

营业税金及附加        29  36  48  69  92  

销售费用       243  190  202  372  492  

管理费用       214  293  342  568  751  

财务费用        50  18  73  87  115  

资产减值损失        19  50  73  20  20  

投资收益        28  50    3  3  

营业利润       454  793  995  1,461  1,825  

营业外收入        10  34  31  30  30  

营业外支出         0  18  12  1  1  

利润总额       464  809  1,014  1,490  1,854  

所得税        67  106  159  238  278  

少数股东损益        -1  10  29  38  47  

归属于母公司所有者的净利润       399  693  827  1,214  1,529  

 

附二：合幷资产负债表 

百万元 2013 2014 2015 2016F 2017F 

货币资金       241          558        848        890        935  

应收帐款     2,865        4,307      5,693      6,206      6,764  

存货       590        1,309      1,369      1,574      1,810  

流动资产合计     4,004        6,500      8,286      9,001      9,872  

长期投资净额       384            -          -        -          -    

固定资产合计     1,054        1,669      2,033      2,073      2,115  

在建工程       222          456        467         90         90  

无形资产       696        1,287      1,166      2,580      3,729  

资产总计   6,359      9,912   11,951   13,744   15,806  

流动负债合计     2,697        3,813      5,028      5,229      5,438  

长期负债合计       431           10        558      1,150      1,150  

负债合计     3,129        3,823      5,586      6,379      6,588  

少数股东权益         3          220        239        511        511  

股东权益合计     3,228        5,869      6,127      6,854      8,707  

负债和股东权益总计   6,359      9,912   11,951   13,744   15,806  

 

附三：合幷现金流量表 

百万元 2013 2014 2015 2016F 2017F 

经营活动产生的现金流量净额      -200          276        318        280        300  

投资活动产生的现金流量净额 -462  -694  -272  -300  -350  

筹资活动产生的现金流量净额         5          689        178        300        300  

现金及现金等价物净增加额      -657          271        224        280        250  
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